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11/TJJ 
Jl//lm ESUME DE LA 

Le but de cette Thèse est d'apporter une contribution à l'étude des 

problèmes d'endettement extérieur d'Afrique subsharienne en général et de 

ceux de la zone BEAC en particulier, en étudiant successivement : 

- Le recours à l'emprunt extérieur et la crise d'endette~ent de ces 

pays; 

- Les voies de sorties de la crise et les politiq~es de limitation des 

problèmes d'endettement. 

Après avoir défini dans la première partie la nature de la relation de la 

dette, le concept d'endettement extérieur et les termes voisines, l'étude 

souligne l'importance du réctitins à l'endettement extérieur comme moyen d'accé

lérer le développement de ces pays. Sont alors abordés les modalités de ce 

recours. 

Le financement de la croissance à l'aide d'emprunt extérieur est lar

gement pratiqué par les pays de la zone BEAC, mais les modalités ex coaditions 

de ces emprunts sont diverses. L'étude présente une typologie des procédures 

utilisées, et des couditions d'octroi pratiquées sur le~ différents marchés. 

Cette analyse est complètée par un examen des effets du recours à l'endette

ment exté~ieur. Mais si l'endettement externe constitue en général une ''aide au 

développement", il peut par ses effets pervers représenter une source de bloca

ge, qui à la longue)installe le pajs dans la crise. L~étude définit alors le 

concept de crise d'endettement. 

Peut-on sortir de la crise ou au moins limiter les problèmes d'endette-

ments? 

L'étude analyse la capacité des mécanismes aujourd'hui disponibles pour 
poL1T(G{1.1~ç 

resoudre la crise d'endettement de ces pays (rééchelonuement~d'ajustement du 

FMI) et propose ensuite la croissance comme la vraie de sortie de la crise, 

cel~e qui permet à ces pays de sortir du bourbier et de recouvrer leur crédi

bilité. 

L'étude analyse par la suite les mécanismes susceptibles de reduire les 

problémes d'endettement. 

Ceux-ci fort nombreux, vont des politiques de gestion au plan interne 

tant en qui concerne la dette: choix des credits, cadre de gestion, les 

"Swaps financing" destinés à échanger les taux d'intérêt et les libellés des 

monnaies entr~ pays emprunteurs) qu'en ce qui concerne l'économie toute entière 

(politiqu~d'investissements, de promotion de l'épargne ••• ). Enfin est proposé 

dans le cadre d'un renforcement de la coopération internationale une serie de 

moyens aptes à assurer une meilleur gestion globale du probléme étudié./ 0 
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INTRODUCTION GENERALE 
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La recherche du bien être est une 
·constante de l'homme. Quelle que soit la 
appartiennent, les hommes imaginent et 
tendant à l'amélioration de leur cadre et 

aspiration profonde et . 
gion du monde où ils 

déploient· les efforts 
de leur niveau de vie. 

Les pays développés et en développement élaborent et affinent 
sans discontinuité, des politiques et des stratégies de croissance 
en vue de aliser cet objectif. 

Toutefois, la rareté des ressources, en particulier celle du 
factéur capital et la faible capacité d'absorption de dernier du 
fait d 1 une accumulation insuffisante, amènent les P.E.D à décupler 
des efforts pour améliorer le niveau de vie de leur habitant. 

ces deux groupes de pays entretiennent réciproquement des 
courants d'échanges commerciaux et de rapports multiples 

diplomatiques, économiques, financières, .. rt 1 assistance 
technique ... ). 

ces rapports fonc intervenir les Etats, les institutions 
publiques et privées, commerciales et bancaires. 

Les efforts de développement entrepris par les P.E.D, sont il 
faut 1 1 avouer, fortement influencés par le comportement du monde 
développé, nanti de puissants moyens techniques et financiers. Le .. 
cb~min parcouru par les P.E.D est suffisament long aujourd'hui pour 
mesurer les pro s accomplis! et porter un jugement de valeur sur 
telle politique mise en oeuvre et recencer les conditions et les. 
moyens sur lesquels il convient de mettre l'accent en vue d'une 
amélioration des performances. 

Dans ce contexte, le prêt extérieur comme source de financement 
des investissements des P.E.D et d'amélioration des balances des 
paiements desdits pays est nécessaire. En effet, le financement de 
la croissance à 1 1 aide d I emprunt extérieur est un12- nécessité 
pr~tiqué par les P.E.D, mais les modalités et les conditions de ces 
emprunts sont diverses. 

L'endettement agit sur le pays emprunteur par ses effets en 
capital et par son coüt. un endettement trop faible serait sans 
effet sur le processus de développement. un endettement trop fort, 
par la · lourdeur de la charge à rernbotfrser pourrait bloquer le ·· 
processus de développement et installer ainsi le pays dans la 
crise. 

2 
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·C 1 est dans cette situation de crise généralisée que se trouve 
les pays africains depuis 1980. cette crise frappe avec une 
pa~ticulière gravité ~ 1 ensemble des Etats de la zone d 1 Emission de 
la Banque des Etats de l'Afrique centrale {BEAC). Plusieurs faits 
en témoignent. En effet, on observe une détérioration de la 
situation économique de ces Etats; les taux de croissance sont 
faibles r et parfois négatifs et attestés par. les statistiques 
suivantes pour les pays 11 phares 11 de la région: Cameroun (-9,3%}, 
conga (-3%) et Gabon -04% }(1}; la démographie rarement 
maitiiséer s'accélère d'année en année(2). 

Les équilibres budgétaires sont affectés par une dimunition des 
recettes fiscales due à la récession provoquée par la crise; les 
balances des paiements connaissent des désequilibres inquiétants 
aggravés par une accumulation de la dette dans la plupart de ces 
Etats(3}. 

L I on voit derrière cette dégradation, un ensemble dP r:;;1.11r:Pr:; . 

à la fois m~térielles et humaines, endogènes et exogènes. 

comme causes endogènes! on peut noter entre autre: 
l'insuffisance des modèles de développement util s, la non 
adaptation du secteur bancaire· aux besoins des populations, le 
manque de politique rationnelle d 1 aménagement de territoire, ... 

Les causes humanitaires 
négligente,. la corruption, 
1·1 absentéisme ... 

sont: 
le 

Le népotisme, la gestion 
manque d'esprit civique, 

Quant aux causes exogènes, ce sont notamment! la chute des 
cours des produits de base, l 1 augmentation du prix des produits 
d 1 importation, la baisse globale et régulière des termes de 
l' ange: la dimunition des flux financiers 
1 1 augmentation des taux d I intérêt au cours des 
conditions de la dette. 

vers ces pays, 
années 80, les 

1 ·) SCHllLDERS (. G. l S'unir, le le des Etats de ·1 1Afrique centrale l 1Harmattan 1990 P.77 
2 ·1 Cf tableau annexe 01 

3 ·l C'est .ainsi que le déficit des transactions courantes I annuel moyen du camerouni Congo et du Gabon entre 
19BO·î990 sont respectivement de 127.148: de &9.619 et de 36.682 millions de F.cfa (Cf Bulletin de la BEAC 

N~ 184 Août-septembre 1991 P. 182 
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c 1 est pr~~isement au cours du déroulement de cette longue crise· 
qui~ affecté ces conomies que s'est singularisée, à pgrtir des 

·annés 80; leur crise d 1 endettement. Cette dernière, qui a frappé 
tous les pays a~ricains y compris ceux de la zone B.E.A.C a améné 
ces derniers à procéder à des ustements avec l 1 aide du F.M.I 
)qui ont été pénibles. Ces pays ont été obli s de reduire 
largement le niveau de leurs importations, suivi d'une contraction 
des revenus fiscaux et programmes d 1 investissements publics; ce _qui 
a nécessairement affecté le revenu nationai. Bien que des mesures 
appropriées aient été prises dans beaucoup de cas pour affecter l~s 
ressources veis les secteurs susceptibles d'améliorer leur capacité 
future à servir la dette, ces efforts ont été anéantis par l~s 
restrictions qu'imposait la limitation des importations, et par la 
baisse accélérée des recettes d'exportation. 

En dépit de ces mesures d I ajustement économiques courageuses 
pour éviter de faillir aux paiements du service de leur dette 1 

beaucoup de ces pays ont accumulé des arr~èrés de paiement et ont 
du faire recours au club de Paris et Londres. 

Malgrè les opérations de rééchel6nnement, souvent fondées stir 
des hypotèses encore optimistes, ignorant ie problème fondamental 
de la croissance économique! ces pays n I ont pas été à même de 
respecter les nouveaux calendriers de remboursement. 

L'objectif des pays de 
solution viable à leurs 

la zone B.E.A.C est de 
problèmes d'endettement 

trouver une 
de façon a 

retourner ass rapidement à une croissance économique soutenue, 
sans inflatioti, avec un progrès social r~el. 

Notre recherche s 1 inscrit dans ce cadre et a pour objet général 
d 1 apportèr une contribution à l'étude des problèmes d'endettement 
extérieur des pays de la zone B.E.A.C, pays qui connaissent ces 
dernières années comm~ on l'a vu, une dégradation continue de leui 
situation économique et financière, sol e par une série de crises, 
dont la crise d'endettement. 

Avant de montrer 1 1 organisation générale de ce travail, il 
serait bon de présenter tour à tbur, les objectifs de cette étude, 
son intérêt et sa portée, ainsi que la méthodologie à suivre. 

Il imborte de noter que le débat sur l'endettement extérieur 
est riche en idées et controverses et qu'une littérature abondante 
existe sur ses différents aspects. Néanmoins, beaucoup de ces 
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travaux envisagent le problème d'un point de vue historique et 
descriptif. Il y a matière à traiter certaines questions sous un 
angle actuel et analytique. 

La recherche se 
l'Afrique centrale 
Equatoriale et Tchad 

fonde sur un échantillon de six. pays de 
Cameroun, Congo, Gabonr R.C.A, Guinée

) et répond aux. interrogations suivantes: 
- Quelles sont les sources d'endettement extérie~r des payt de 

la zone B.E.A.C? 
- Quellés sont les raisons qui justifient le recours à 

. l 1 ernprunt ext~rieur par ces pays? 
- Quelles sont les causes et la nature des crises d'endettement 

des pays de la zone ~.E.A.C? 

A cette fin, la démarche séquentielle en~isagée conduirait à 
examiner certains points importants pour la recherche d'une 
solution à la crise d'endettement ainsi que la prévention de cette 
dernière~ Il s'agit: d'analyser les causes dés différentes crises, 
c'est-à-dire des facteurs explica.tif s du surendettement des pays,, .... 
africains de la zone B.E.A.c; d'analyser la nature des différentes 
crises.. c'est-à-dire distinguer entre crise de sol vabili te : ·. ( 
caractère durable ) et crise de liquidité ( caractère passag~(). 

En effet, la connaissance de~ causes et de la nature des crises 
peut constituer une information précieuse pour l'application des 
mesures tant nationales qU'internationales et permettre un choix 
judicieux des solutions à mettre en oeuvre pour les juguler. 

Le second objectif est de déterminer les voies de sortie de la 
crise ainsi que les politiques de limitation des problèmes 
d'endettement. 

Il s 1 agira notamment de s 1 .intérroger sur la portée des 
solutions actuelles ( rééchelonnement, politique d'ajustement du 

.F.M.I ) pour résourdre les crises d'endettement de ces pays, pour 
ensuite proposer la croissance comme moyen pour briser le cercle. 
vicieux de la crise. L 1 une des préoccupations fondamentales sera 
une tentative de mise sur pieds de mécanismes susceptibles de 
réduire l~s problèmes d 1 endettement. 

ces objectifs constituent les phases de la recherche et 
l'ossature du plan du travail choisi. Naus les développerons dans 
ce qüi suit en les . rapprochant des travaux antérieurs que nolis 
jugeons comme les plus pertinents eu égard aux buts de l'étude. 
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Nous n~ pouvons -dresser ici, un état de l'ensemble des travaux. 
antérieu~s, étant donné la diversité des thèmes abordés quir bien 
qu'étant complémentaires, rendent difficile une présentation 
homogène des r~sultats de cette renherche. Aussi préferons nous par 
soucis de clarté de l'exposé, aborder progressivement la plus 
grande partie de ces travaux. 

L'articulation de la recherche autour de deux grands objectifs 
(l'analyse du recours à l'emprunt extérieur par les pays de la zone 

B, E. A. c, les voies de sortie de la crise et les politiques de 
limitation des problèmes d 1 endettement) indique l'intérêt général 
de la démarche, mais dénote également l'existence des difficultés 
et des limites. 

Au plan de l'intérêt, il convient de noter au préalable que, 
la communauté internationale dans son ensemble que l'on soit du 
11 nord" ou du "sud11 est largement concernée et éprouvée à l 1 heure 
actuelle par un.phénomène, celui de l'endettement croissant des 
P.E.D qui aboutit à leur insolvabilité totale. Cette crise 
d 1 endettement qui dure depuis le début des années 80 avec la 
"cessation de paiements, des gros débiteurs latino-américains(l), 
s'est avérée plt1s profonde ces dernières années, au point où elle 
alimente les àébats dans les différentes rencontres internationales 
et constitue un grand sujet de préoccupation. cette situation due 
à la conjonction de plusieurs facteurs est d'autant plus crucial 
que la masse financière en jeu est colossale, sans commune mesure 
avec la capacité de remboursement des pays africains au sud du 
sahara. Les montants en cause, face à l'insuffisance des solutions 
successivement tentées pour les réduire rééchelonnement, 
politique d 1 ajustement du F.M.I conduisant toujours à une 
impasse; et, au point où en sont les choses! il faut s'interro~er 
sur les voies de sorties possibles de cette crise. un suJet d'une 
telle importance et d'une si brillante actualité mérite à n'en pas 
douter un examen attentif. 

Tout cela montre l 1 intér6t que peut représenter les problèmes 
d'endettement extérjeur, pour les milieux politiques et financiers, 
pour le monde développé comme celui en développement. 

Les thèmes étudiés dans cette recherche sont importants. S'il 
existe dans les pays industrialisés et les grands pays débiteurs 
( Mexique, Brésil .. ) des structures appropriées·· susceptibles de 

1- Rappelons que c1est le Mexique! pays pétrolier! qui a joué le rôll de détonnateur de la crise financière. 
actuelle en été 19S2 
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· collecter les informations concernant la dette extérieure, on ne 
peut dire autant pour les pays de la zone B.E.A.C. Il n'existe pas 
un .réel système d'informations statistiques accessibles sur 
l'endettement extérieur de ces pays. ce n'est que très récemment 
que certains de ces Etats, ont entrepris de combler ces lacunes en 
créant des caisses autonomes d'amortissement chargées de gérer la 
dette extérieure. Mais l'accès à ces institutions reste c~pendant 
limité, étant donné tout le secret qui entoure la gestion de ~a 
dette extérieure d'un pays. 

Une deuxième diffi~ulté entourant ce travail prbYient de la 
rareté des recherches antérieures menées dans la mêrnè optique et 
dans les différents pays de la zone B.E.A.C. La qua~~ totalité des 
travaux de ce type, ( c'est-à-dire concernant l'.endettement 
internationnal qui étreint la plupart des pays du tiers-monde }, 
sont des études réalisées, soit sur un plan général, soit au niveau 
de l I ensemble des pays endettés, soit au ni veau· des· pays de 
l'amérique latine(l). Les études concernant l'endettement africain 
en gériéral et celui de la zone B.E.A.C en particulier sont loin 
d'avoir l'ampleur de ceux qui traitent la dette du Brésil ou du 
Mexique, pour ne parler que des pays les plui endettés en amériqtiè 
latine(2). 

ceci nous prive d'un cadre de référence pouvant nous être utile 
dans la validation des conclusions de notre étude. Dans ces 
con.ditions, · nous sommes amenés à analyser les travaux étrangers, 
étant donné qu 1 il ne nous se~ble pas y avoir d'alternative 
efficiente. L I ensemble de ces difficultés expliquent en grande 
partie la méthodologie de la recherche que nous détaillons ci.
dessous.· 

cette méthode sera spécifique à chacun des deux objecti_fs 
précédemment définis. 

concernant le recours à l'emprunt extérieur par les pays de 
la zone B. E. A.cr la méthode séquentielle se1.~a utilisée. Elle 
consistera dans un premier temps à faire le point sur les 

1 ·) cela se comprend fort bien: non seulement ces pays sont quantitativement! les plus endettés, mais .ils ont 
·emprunté principalement aux banques comrnerc1ales. Leui endettement est donc naturellement intégré au processus 
d'accumulation des liquidités internales dans lequel 1~ syst~me bancaire a joué un rôle essentiel 
2 ·) &n 1989 1 la dette extérieure totale du Brésil se chiffre à 111 1290 milliards de dollars et celle du Mexique 
à 95.642 millions de ~us /cf. raooort. sur 1~ déveloopement dans le Monde 1991. Banaue Mondiale washinaton DC. . . ' . .. .. .. . .. - . 
p.267) 
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différentes sources d'endettement extérieur des pays de la zone 
B.E.A.C, en exposant leur procédure de mise en oeuvre; à mettre 
ensuite en relief les effets se produisant dans les économies ·ae 
ces pays. C'est une étape essentiellement descriptive et analytique 
dont le but principal est de faire ressortir les , principales 
caractéristiques qui alourdissent la charge de la dette, les causes 
profondes de la crise d'endettement de ces pays, ainsi que la 
nature des dites crises. 

Dans la deuxième étape concernant les voies de la sortie de la 
crise. Il-s'agira en fait de présenter les différentes solutions 
pour resourdre les crises d'endettement des pays de la zone, les 
critiquer en vue de faire des propositions concrètes pour la sortie 
de la crise par ces pays. 

Des éléments précédents, 
recherche en deux parties: 

découle l'articulation de 

PARTIE I Le recours à l'emprunt extérieur et 1~ crise 
d'endettement des pays de la zone B.E.A.C 

'' 

cette 

PARTIE II: Les voies de sortie de la crise et les politiques 
de limitation des problèmes d'endetternint. 
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PREMIERE PARTIE 

LE RECOURS A L'EMPRUNT EXTERIEUR 
ET LA CRISE D'ENDETTEMENT DES 

PAYS DE LA ZONE B.E.A.C. 
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Pour comprendre le problème de la dette des pays de la zone 
BE .A. c et ceux d'AFRIQUE sub-saharienne en général e.t lui trouver 
une solution appropriée dans la conjoncture du moment, il faut 
d'abord comprendre 

- Les éléments constitutifs de la dette ainsi que leurs effets 
sur les pays concernés et les origines et .la nature de cette crise. 

C'est la tâche que nous essaierons ~'accomplir. dans cette 
première partie qui comporte trois chapitres: 

Le chapitre I : examine successivement la nature de la relation de 
la dette en mettant en relief la ~éfinition de la dette extèrieure 
d'un pays et en précisant les autres concepts rattachés à la dette 
internationale; les sources d'endettement extérieur d'un pays, en 
passant en revue les différentes catégories de crédits (crédits 
gouvernementaux ou bilatéraux, les prêts multilatéraux .. crédits des 
banques privées, etc ... ) et leurs procédures de mise en. oeuvre. 

Le chapitre se termine par une présentation des techniques de 
décaissement de fonds au niveau des différents créanciers. 

Le chapitre II : examine en détail l'ampleur des prêts décaissés 
au profit des pays de la zone B.E.A.C et mesure leurs impacts sur 
les économies. En somme, le chapitre passe en revue les effets qui 

· se produisent dans les économies des pays qui ont recoure~ aux pr€•h: 
extérieurs pour savoir si les résultats. enregistrés par les 
emprunteurs sont satisfaisants. 

Enfin le chapitre III: clôture cette première partie eti posant la 
question suivante: Quelles sont les causes et la nature des crises 
d'endettement que traverse aujourd'hui les pays de la zone BEAC en 
particulier et ceux de l'AFRIQUE au sud du Sahara en général ··-,.-1 .. . 
Avant de répondre à cette question, le chapitre précise d'abord le 
concept de , ·· · · - · · ;"'' _ ,. crise d'endettement et 
donne ensuite une interprétation de cette crise par la communauté 
internationale. 
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CHAPITRE I 
LA RELATION DE DETTE, 
FINANCEMENT EXTERIEUR 

IvIECANISME.S CONbU~SANl' A 
~L'OCTROI ·DES ~~ETS.~ 

DE 
DE 

l'~ATUR.E 
SOURCES 

ET 

SECTION I : NATURE DE LA RELATION DE DETTE ET PEFINITIO.N ----~----·-------------
DE L'ENDETTEMENT D I UN PAYS· . . 

~ i endettement ~pternational .a mie double 

i 
1 
1 

1 

l~~cine: 
! 

f 
- d 1 unè part, la relation de la dette don~ l'origine remonte 

aux temps immémoraux; 
- Et d'autre part,?l'environhemerit d~ l 1 é6onomie mondiale qui 

dès·. la fin des annees 1960 · offrait un te~rairi propice à. la 
mül tiplication des relations de ·dette. cette· !section se propose 

• • • • 1 

·ctans un premier temps d I étudier la riàt.ure. âe 1!a relation de dette 
et de préciser ensuite la définition ~e li det~e transnationale. 

'· 
I - LA NATURE DE LA RELATION DE DETTE . 

. J:: 
Ü I aµrès le , dictionnajre. · LE 'r, PE'.I'IT,}{ROBE:RT f la dette est 

! . : .. 1-\.,:..;):. .. :·,,\:.. !..;. - . :, ,.,_ •. r,: - · ; 
< < 1,,.1 obl,iqation poi.lr üne personne?/atl.\ egarêj}d' un!e autre de faire ou 

' , , • , • • . ' l ', ;~ ,,\.'.', (! ti;l, c';'I: :1 i" , • '1 ! : i' , ' 1 ' · . 

de ne pas faire queique chose;. , ë.t:.;;J::p,ê~ial'~Înent: de 'payer 1.me somme · 
cl. 1 argent>.>. Triviale par sa sirnpi:i.6'1.,'.f:1é~:tf:;cé".ff~', défirtif'ion dégage les 
deux composantes de : la relation .ae?[~flê(ii(;Ïd.i tm~, p~i-t la chose dtie 
·et a, autre part, 1 1 01i1 igation .ctii:ïf.;~d:t.ée}T'~:é\.:Ls :no~. femp1 ie, d, üne 

· ... -·,rJ'_·'· _· '. . ·I·:: .. 1 

persom1e envers une : autre. A::ï;fê::rif.if:}ije J)\iristàht .,:oü 1 'obligation 
,. ·. ,, .('fJ,,-:::;:'r1fJ{{•l:·~1:wr,~:·J·:c·, . ·";-,,;;·1': ,,;" .·' ,,, l ., . . ,, . 

tire son e:xü:tence d I une norme .ëfçitî;ttirtiière. olX. codifiée par le droit, 
et ie transfert de ~ieris ·ori .f~\B~f~fu~nt ;~~~riie~t au ~omaine de 
l I économ~e' on peut I en cléduire,)1~w· ~~; m~ft/,~llt~.e tompréhension de 
l'endettement internationale nécessite :léiJ;}respect · .de sa portée 
pluridisciplinaire ' juridique ef/ib;2lhbm.i?~if~\'i. ba: dette est une • · 

- . . ~~).i\;.:~.i.:::,;:;,~;,..;, .. : ... ·.·,··.·.'··.·.Jtt :•?'' . . ..., . . ·.,,. 
:,, ~, j t\,· . .-·/~'. 

; ,:{\-i"-::·;·, > ,.,),-.; ::'/ 
---....,., ....... , 

f::. 

.. ··,.,.t.JJ.LJ1;.,· .... ,,., .. !, . 
' ·;;:,"'.t:\•\::• ,~;{:-1':1~•!fr.,·;, ·•. ·;3r~• ,: ',,· 

'·.,,·;,:;:1,11','· m~,:1>,1{1,i,,,:,·,t(,.1'1;.;","t,';..,,11· "· · 
·: 1 ,J,,I ·' .... t:.,a.,L(:1t'1 ·." ir ·1 ·.: ,,:,~!. 11·.·,,·· j 

. 
d '~;.,• 
't ,'., 

,.,,,· ;:. 'i l::,, 
, •• , \ i .;, 'l'. 1 
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réalité essentiellement micro-économique car liant au moins deux 
sujets. de droit distincts. ses origines sont di verses 
dédommagements de toutes sortes, manquement à des obligations 
initialement contractées, paiement pour des biens livrés, 
remboursements des prêts consentis antérieurement, etc. cependant, 
dans les ordres juridiques modernes, la monnaie a de droit, pouvoir 
libératoire, c 1 est-à-dire celui d 1 éteindre toute dette quelle qu 1 en 
ait été à l'origine la forme et le contenu contractuel. Dans.ces 
conditions, n'importe qu'elle dette ayant une existence légale 
peut-être ramenée à une obligation de payer. De par sa nature, la 
relation de dette est éphémère, puisqu 1 elle ne subsiste qu 1 entre 
l'intervalle de temps où le débiteur contracte 1 1 obligation de 
payer et celui où il s 1 en acquitte. Le contrat d'emprunt établit 
la relation de dette et ouvre la voie au transfert du créancier 
vers le débiteur. Lorsque le débiteur achève de rembourser le 

.Principal et de s 1 acquitter des intérêts dus, le contrat perd son 
objet ( 1) . 

A - LA PERSONNE MORALE ET L'ECONOMIE D'ENDETTEMENT . 

Pour qu I apparaisse la relation de la dette, il faut que le 
créancier dispose momentanément de ressources financières 
excédentaires par rapport à ses besoins courants et que .Je 
débiteurs ait besoin de ces ressources à un point tel qu'il soit 
à payer pour les obtenir. Malgré la complémentarité des besoins, 
la relation de dette porte un risque tant pour le cr,éancier que 
pour le débiteur. Les recettes qu 1 il aura pu tirer d~ l 1 usage de 
la somme empruntée ne suffisent pas à payer les intérêts dus. le 
créancier quant à lui I assume un risque tenant au fait que le 
recouvrement de sa créance dépend de la capacité du' débiteur à 
honorer ses engagements. 

Afin de limiter le risque de non-remboursement, le créancier 
cherche à apprécier le gage offert par le débiteur avant d 1 octroyer 
le prêt. Ainsi, les codes des obligations modernes comportent un 
article qui, à l 1 exemple de l 1 article 2093 du code civil françai~~ 
qui affirme ~ue :<<les biens du débiteur sont le gage commun de ses 
créanciers>>(2). conformement à ce type de disposition, et en vertu 

·des règles d 1 application propres à chaque cadre juridique national, 
le créancier recouvr~ sa créance.en monnayant le gage, c'est-à-dire 
une partie du patrimoine du débiteur. Lorsque le débiteur est une 
petsonne morale, le créancier lésé peut acculer son débiteur à la 

1 l· Grosso modo. la totalité de la charge financière que le débiteur doit assumer pendant toute la durée de la . . 
dette est aualifiée n service de la dette n et comprend les intérêts et l 1amortissement ( principal l, 
2 )· cité p·ar MARCZBUSKI in "l'endettement international ~ collection que sais-je PUF P. 7 
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faillite afin de trouver réparation par la .liquidation des actifs. 
Par contre, si le débiteur est une personne physique, le créancier 
peut le dépouiller de ce qu'il possède, et si cela ne suffit à 
recouvrer la créance, le faire mettre en prison, du ·moins, dans 
certains pays. 

· Le report progressif de l' activité économique des personnes 
physiques vers les personnes morales a débuté au moyen-âge(l). En 
créant une personne morale, l'hom~e d'affaires limite les risques 
auxquels il expose son patrimoine puisqu'il ne gage ses dettes que 
sur la partie correspondant aux actifs de la personne morale. ~A 
cause de cette protection, l'homme· d I affaire. s I engage davantage 
dans des entreprises plus hasardeuses, donc, plus rentables 
potentiellement. 

Le besoin de gestion financière des dettes se faisait sentir, 
au fur et à mesure que les affaires se compliquaient .. A partir du 
18è siècle en ITALIE, et trois siècles plus tard, dans ·1e reste de 
l'EUROPE, on commençait à remarquer que:<< Toute opération 
économique provoque une mutation du patrimoine. Elle a ~e· te fait, 
deux applications: l 1 une positive, l'autre négative>>(2). ce 
constat a donné naissance ( 3) , à la· comptabilité systématique à 
double entrée et avec elle, la distinctiori fondamentale entre flux 

financement ) et stock ( dettes ou créancès). 

La conjonction de la personne morale et d 1 un cadre comptable 
cohérent a ouvert la. porte à la généralisation du financement de 
l'activité économique par endettement. L 1 essor pris par ce type de 
financement. depuis deux siècles accompagne l 1 émancipation de 
l'économie de l 1 entreprise du politique. 

l )· ravier ! Jean 1, de 11or et des épices : Naissance de l'homme d'affaire& au moyen-âge, Paris, FAYARD, 1987, 
pp 317-336 
2 )· Ibid., P339 

.3 )· premier manuel de comptabilité systématique publié en 1494 est dû à un. moine franciscain, LUCA PAciolo de 
SAN sepolcio. Le traité contient les bases de la comptabilité telles qu'elles continuent d'être enseignées 
aujourd 1hui 1 cinq siècles plus tard. 
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B - DEBITEUR PRIVE ET DEBIT~UR_PUBLIC. 

Ce que nous avons dit précédemment des _personnes morales, n~ 
s'applique en réalité qu'aux personnes morales de droit privé alors 
que le droit public contient l'ensemble des règles qui organise 
l'état et ses démembrements. Le droit public régit les rapports 
entre la puissance publique et les particuliers. 

La vie économique est donc animée par troiE: catégories 
d'agents : Les personnes physiques, les personnes mnrRles de droit 
privé, les personnes m6rales de droit public (l'Etat). Elles se 
distinguent par la nature de l'équilibre dont le maintien est 
indispensable à leur survie. ci' est ainsi que la ,survie de la 
personne physique est déterminée par l'équilibre biologique; 
l'équilibre entre les dettes et les créances garantissent la survie 
de la personne morale de droit privé, alors que la survie de l 1 ét~t 
dépend du maintien de l'équilibre social et/ou politico-militaire. 
En dehors de ces différences, toutes ces catégories d'agents sont 
libres d'entrer en relation de dette, aussi bien comme créanciers 
que comme débiteurs. 

on peut trouver dans l'histoire plusieurs exemples, et meme de 
cas, où 1 1·état a dfi emprunter auprès des personnes privées, morales 
ou physiques(l). 

A l'époque où la distinction entre le gouvernant et le 
gouvernement restaient floue, des prinbes prenaient en nantissement 
des biens immobiliers ou des valeurs tangibles et tiraient leur 
rémunération de revenus spécifiques 1 comme par ex~mple la collecte 
d'impôts particuliers ou l'exploitation des terres cédées par le 
souverain pour la durée de l'emprunt. cependant, aucun de ces 
aménagements ne protège les intérêts du ·créanciers contre la 
disparition du débiteur public. Pourtant, malgré l'existence de ces 
risq\tes, l'emprunteur souverain reste un débiteur d'excellente 
qualité aux yeux du créancier potentiel, notamment, à cause de son 
indépendance face aux aléas de l'activité économique . 

. ·1 • Pour détail, voir entre autre, KHlDELBERGER 1 financni history of ·~estern EUROPE... 1 1986 et aussi FAVIKR Op. 

cit. 
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C - ACQUITTEMENT, DEFAUT, MORATOIRE r REPUDIATION, RE FINANCEMENT. 

1 - ACQUITTEMENT: La dette est une relation de durée limitée. 
Elle prend fin lorsque le débiteui s'est acquitté de l'·ensemble de 
ses obligations à l'égard du créancier c'est-à-dire, au moment où 
il a servi tous les intérêts et a intégralement remplacé· le 
principal. 

2 - LA REPUDIATION: C'est le fait par un débiteur de ne plüs 
reconnaitre une obligation. De manière beaucoup plus détaillée, on 
peut dire què la répudiati~n est un acte unilatéral par 
excellence, par lequel le débiteur déclare ne plus être lié par 
les obligations qu'il avait antérieurement accepfées. Les Etats 
peuvent répudier leurs dettes notamment, après un changement de 
gouvernement et cela par voie de fait. c I est ainsi qu I après la 
révolution, l'URSS répudia les dettes qu'avait· contracté le 
gouvernement RUSSE. La CHINE communiste fit de même. cependant, il 
est à noter que les Etats recourent rarement à la répudiation pour 
mettre fin à leurs obligations financières ceci d'une part, parce 
qu'il a d'autres voies d'action pour faire état de son 
impossibilité de payer, et d'autre pèrt, parce qu'elle lui fer~e 
pour longtemps l'accès aux marchés internationaux de capitaux. Dans 
~es conditions, la répudiation est avant tout l'expression d'une 
volonté politique. 

3 - LE DEFAUT Tout débiteur qui faillit à ses obligations 
est en situation de défaut. Tou~e fois, on observe une différend~ 
selon qu'il s I agit d I un défaut _de facto que tolère momentanément le 
créancier ou d I un défaut de jure prononcé par un tribunal. Le 
défaut de fait n'a pas de conséquences juridiques immédiates ce 
qui incite les parties à négocier un nouv~l accord. Dans le cas 
d'un défaut de jure au contraire, le verdict du tribunal consomme 
la rupture et ouvre la voie aux mesures de recouvrement forcé. 

· compte tenu de l'inefficacité de ce type de mesures à l'égard des 
débiteurs étrangers, dans le domaine de l'endettement 
international, les défauts "de jure" sont rares. 

4 - LE MORATOIRE : Il suspend le service de la dette pendant 
une période donnée. Il peut découler d'un acte unilatéral, dans ce 
cas on a une variante de défaut de fait, ou avoir été négocier par 
les parties au contrat initial. Toutefois, comme l'indique son nom, 
le moratoire n'est qu'une mesure transitoire. 

Au-delà des actes unilatéraux par lesquels le débiteur modifie 
la tenue des obligations qu'il assume, s'ouvre, ~vaste domaine 
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des solutions négociées. Les rénégociations des contrats de dette 
aboutissent généralement à leur réaménagement, lequel peut prendre 
plusieurs formes(l). 

5 --LA PROROGATION: une dette est prorogée quand les conditions 
du contrat initial restent valables pour ce qui est des intérêts, 
alors que l'échéance est repbrtée. ce qui ralentit en principe 1~ 
rythme auquel le débiteur amortit le principal 

6 - LE REFINANCEMENT: Le refinancement d'une dette intervient 
au. moment · où le débiteur contracte un nouvel engagement afin 
d'honorer les obligations découlant du contrat initial. Dans ce 
cas le nouvel engagement reprend les termes du contrat initial. 

Le refinancement de la dette s'impose souvent dans deux 
situations(2). 

- Lorsque la concentration des échéance~ est telle que celles
ci ne peuvent être financées par des emprunts à conditions normales 
sur le marché, mettant ainsi le pays dans une crise de liquidités; 

- Lorsque le pays emprunteur est dans tu1é situation lui rendant 
pratiquement impossible l'obtention de nouveaux crédits à des 
conditions normales. 

7 LA CONSOLIDATION Elle se traduit par un changement 
d'échéancier, c'est à dire en raie, par l'établissement d'un 
nouveau calendrier de paiement avec possibilité de redéfinition de 
l'amortissement(3). on peut consolider les arriérés de paiements 
futurs ou ceux dus au titre d'intérêts. cette technique nécessite 
une résiliation de crédits exceptionnels et la mise sur pied d'un 
nouveau dispositif de crédit avec un autre programme pour les 
intérêts et les échéances. 

1 · Nous développons ici uniquement : La prorogation 1 le refinancement et la consolidation. Le rééchelonnement 
sera analysé ultérieurement. 
2 )· BHKOLO EGBE (BI, Le statut de l'endettement exterieur dans liéconomie sous-développée : analyse critique. 
Présence africaine P. 256. 
3 l· Bekolo RGBEl,B,) op. cid. P.256 

'"· 
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Généralement, on ne modifie pas les 
prêts, seul est différé le r~glement 
réaménagées donnent lieu à la fixation 

conditions initiales des 
en devises. Les dettes 

d'intérêts, dit intérêts 
m6ratoires, fixés généralement en fonction des taux en vigueur pour 
des créances similaires à celles faisant l'objet du réaménagement. 

If- DEFINITION DE L'ENDETTEMENT D'UN PAYS ET DE QUELQUES 
CONCEPTS RELATIFS A Ln UE1~~-

Dans ce qui précède, la dette transnationale apparait avant 
tout comme une réalité micro-économique, liant de.s , personnes 
distinctes ayant des statuts juridiques différents. ce type 
d'approche demeure toutefois éminamment juridique, il privilégie 
le particulier et interdit toute généralisation. 

DU point de vue économique, les contrats de dett~ particuliers 
n'ont que peu d'intérêts parce que la théorie macro-économique fait 
du "pays II son entité de référence. Par conséquent, l'économiste 
s I intéresse de la dette d'un pays face au reste du monde .. Mais 
qu'est ce que la dette d'un pays? 

A - LE LIBELLE DE LA DEFINITION· 

La définition de la dette extérieure d'un pays pose des 
problèmes; et ceux-ci n'ont été résolus que tout récemment par un 
groupe de travail international sur les statistiques 'de la dette 
extérieure regroupant la Banque des Règlements Internationaux 
( B.R.I), le Fonds Monétaire International (F.M.I), l'Organisation 

de coopération et de Développement Economique (o. c. D. E) et la 
Banque Mondiale (B.I.R.D). La définition élaborée par ce groupe 
est la suivante:<< La dette extérieure brute correspond au montant 
à tout moment, des décaissements et de .l'encours des dettes 
contractuelles de résidents dans un pays à l'égard de non-résidents 
au titre du principal, avec ou sans intérêts ou des intérêts, avec 
ou sans principal.>>(1) 

De cette définition, il ressort que la dette d'un .Pays est la 
somme des dettes des agents individuels ; ce qui signifie qu'en 
tant que telle, elle n'a pas d'existence propre sauf le cas très 
particulier des pays à économie planifiée. ceci a des conséquences 
statistiques très graves car auc~n organisme, dans aucun pays, pas 

l BIRD, FMI, BRI et OCDE. L'endettement international 
(Définition, couverture statistique et méthodologie), 

Paris 1988 P. 20 
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même les organisations économiques internationales, pe disposent 
des données suffisamment exhaustives pour suivre avec toute la 
précision voulue, l'évolution des engagements individuels des 
résidents d'un pays face au reste du monde. Ainsi, il est 
impossible d'établir avec précision le montant de la d~tte 
extèrieure brute de quelque pays que ce soit 

comment cette dette extérieure apparait-elle dans la balance 
des paiements et dans les comptes nationaux? Que faut-il ajouter 
à ces comptes pour obtenir une description appropriée de 1~ 
situation d'endettement extérieur d'un pays? 

B - STATISTIQUES ET AUTRE DEFINITION DÈ LA DETTE EXTERIEURE 

Le tableau n°1 donne un cadre général d'analyse de la balance 
des paiements et des comptes nationaux et montre comment la dette 
extérieure et le service de la dette apparaissent dans ces co~ptes. 

Les comptes nationaux sont présentés dans une matr~ce qui en 
distingue les principaux flux. Uhe désagrégation a été faite au 
niveau des comptes relevant de la dette extérieure. L~s postes qui 
sont inclus dans les statistiques de la dette extérieure sont 
entourés en noir. 

Tableau 1 Balance des paiements et comptes nationaux 
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source : Fonds Monétaire international institut du FMI INST/84-XI/6·2 p.2 
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Dans la balance des paiements, on enregistre les paieme'nts en 
provenance du secteur étranger, qui figurent dans la colonne 
quatre 11 4 11 , et les paiements à destination du E:ectéur étranger, qui 
figure à la ligne 11 D11 • cette présentation permet de tirer plusieurs 
constatations importantes. 

Les transactions courantes de la balance des paiemènts se 
composent des lignes 11 .l\ 11 et "B'' de la colonne quatre 11 4 11 et des 
colonnes un 11 1 11 et deux 11 2 11 de la ligne 11 ti 11 • 

L~s paiements au titre des intérêts sur la dette extérieure 
sont compris dans les transactions courantes, c'est à dire qu'ils 
ne sont pas classés dans les créances/engagements financiers. ces 
paiements au titre a.0r: inh:·1·.,.:.,, ,, '·". :·;· ~-

1' étranger YRW(net) ou du reste du monde et, de ce fait, 
diminuent également le produit national net (NNP) qui est égal à 
la somme de YDOM (revenu intérieur) et YRW (revenu du reste du. 
monde ) . Ils ne réduisent cependant pas le produit intérieur net 
(NDP), qui reste égal à YDOM seulement. Ainsi, un pays qui effectue 
d'importants versements d'intérêt à· l'étranger. enregistrera une 
différence bien plus marquée entre son produit intérieur net et son 
produit national net qu'un pays qui n'effectue pas ces versements, 
toutes autres choses restant égales par ailleurs. 

L'excédent/déficit des transactions courantes est financé par 
les flux créances/engagements· financiers. Toutefois, une seule 

· partie de ces flux apparaît dans les statistiques de la dette 
extérieure. Les non-résidents peuvent consentir des prêts à un pays 
en effectuant des investissements directs, par exemple en achetaht 
une usine ou en achetant des actions de société nationales. ce 
genre d'endettement ne fait pas partie de la dette extèrieure. En 
outre, lorsque les résidents, qu'il s'agisse d'entités priv~es ou 
publiques, consentent des prêts à des non-résidents, ces piêts ne 
viennent pas en déduction de la dette extérieure. Enfin, les 
mouvements des postes appartenant aux "réserves" définis selon le 
manuel de la balance des paiements ( 6 ·è édition) ne font pas partie 
de la dette extérieure. 

1 • Le manaue de Prêcision est tel nue toute renêaociation des dettes internationales est prêcêdé habituellement 
·par une pé;iode d~ plusieurs mois o; les partenai~es tentent d'établir le volume des engagem~nts pertinents. 
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Tout au long de ce travail, nous entendons par dette extérieure, 
l'ensemble des engagements à terme, c'est à dire tous les 
engage~ents assortis d'un calendrier prédéterminé de remboursement 
envers des non-résidents. D'une façon générale, les flux 
correspondant à ces postes sont compris dans les trois flux de 
créances/engagements financiers entourés en noir dans le tableati 
n°1, à savoir les "obligations à long terme", les "autres capitaux 
à long-terme II et les II capitaux à court-terme 11

• Parmi les 
"obligations a long-terme", qui sont incluses dans ·les 
"investissements de porte feuille", figurent les certificats de 
dépôt négociables, ies actions privilégiées et les billets à ordre 
négoc.iables émis par les entreprises publiques ou privées. Les 
11 autres capitaux a long-terme;, comprennent toute une série de 
titres dont l'échéance est supérieure à un an; les prêts destinés 
à des projets, les prêts des banques commerciales; les crédits 
inter-gouvernementaux et certains crédits commerciaux relève de 
cette catégorie; d'une façon générale, les flux de tous les 
engagements extérieurs à moyen et à long-terme d'un pays non inclus 
dans les "investissements directs" ni dans les 11 investisséments·de 
porte-feuille (obligations à long-terme) 11 sont compris sous cette 
rubrique. Les autres II capitaux à court terme II comprennent les 
engagements à court terme qui ne sont pas considérés comme des 
variations des réserves des autorités monétp.ires ( 1); les divers 
type d~ crédits commerciaux accordés au pays constituent une autre 
composante importante des capitaux· à court terme. 

C - DEFINITION DE QUELQUES CONCEPTS RELATIFS A LA DETTE 

Des expressions telles que <<l'excédent des versements sur les 
charges d 1 intérêt et d'amortissement >>{2) peuvent être employées 
indéfiniment. Par ailleurs, les mécanismes du financement 
international permettent au pays demandeur d'emprunter avec 
obligation de payer sa dette. 

Dans . ce contexte, l'on doit bien s'accommoder de quelques 
expressions techniques. 

1 · La principale difficulté de classification concerne ici les avoirs et les engagements étrangers à court terme 
des banques commerciales. ces créances sont parfois incluses dans les céser~es surtout si.les autorités monétaires 
contrôlent leurr, variations. En revanche, r.i les ban(luer. cornrnerciales sont libres d'opérer sur le marché d~s 
chanoes. ces créances aonartiendront à la catéoorie des çaoitaux à court terme. . . . ~. . -
2. DRONTE (P.) << La dette des pays en développement>> notes et études, documentaires, la.documentation française 

no 4221-4522, Juillet 1979 P. 12 
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Les principaux concepts qui seront utilisés dans cette étude 
sont les suivantes 

1 - Dette publique : Obligations extérieures contractées par 
des débiteurs publics, y compris le gouvernement national; ses 
services et ses organismes publics et autonomes. 

2 Dette a garantie publique 
contractées par des débiteurs privés, 
garanti par un organisme public. 

Obligations extérieures 
dont le remboursement est 

3 Dette privée non garantie obligations extérieures 
· contractées par le secteur privé, dont le rernbourse~ent n'est pas 
garanti par un organisme public. 

4 - catégories de créanciers : Les données communiquées par 
les divers organismes déclarants sont regroupés par créanciers. 

5 - créanciers officiels La dette contractée apurés des 
créanciers officiels recouvre 

Les prêts des organisations internationales prêts 
multilatéraux ), c'est à dire les prêts et crédits ~e la Banque 
Mondiale, des Banques régionales de développement et ~'autres 
organismes multilatéiaux et intergouvernementaux; 

- Les prêts consentis par les gouvernements étrangers (prêts 
bilatéraux ) . 

6 créanciers privés La dette contractée ·aJ?JJ.rés des 
créanciers privés recouvre les prêts émanant : 

- De~ournisseurs, c'est à dire les crédits -- . 

1 

consentis par les 
fabricants, les exportateurs ou autres fournisseurs de 
marchandises; 

- Des marchés financiers; 

- D'autres entités, c'est à dire .les engagements extérieurs 
liés à des biens nationalisés et les dettes envers des créanciers 
privés non classés. 

7 - Encours de la dette ( y compris les montants non. déca:i.nG«."r; ). 

somme dei montants décaissés et noh décaissés au t)tre de la dette; 
il correspond à l'encours total des engagements extérieurs de 
l'emprunteur en fin d'année. 
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8 - Encours de la dette, montant décaissé et non remboursés 
Montant total des emprunts tirés par l'emprunteur en fin d'année. 

9 ) - Engagement d'un prêt Signature du contrat, acte de 
naissance du prêt, par opposition à son versement (par le ·créancier 
au profit du débiteur). 

10 - Engagements : Montant tota1 des prêts pour lesquels des 
accords ont été signés au cours de l'année considérée. 

11 Décaissements Tirages effectués pendant l'année 
considérée sur l'encours des engagements de prêts. 

12 Paiement au titre du service de la dette Montants 
effectivement versés au titre des remboursements du principal 
(amortissement) et paiement d'intérêts et effectués en monnaies 
étrangères, biens ou services au cours de l'année considérée. Les 
projections des paiements au titre du service de la dette sont des 
estimations des paiements dus au titre de l'encours .de la dette, 
y compris les m9ntants non-décaissés. 

13 - Flux nets ( ou prêts nets ) 
remboursement au titre du princi~al. 

décaissement moins 

14 - Transferts nets : Flux nets moins paiements d'intérêts, 
ou décaissements moins total des paiements au titre du service de 
la dette. 
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SECTION II LES· SOURCES DE FINANCEMEN'f EXTERIEUR DES PAYS 
DE LA ZONE B.E.A.C· 

L'endettement des pays africains en général et des pays de la 
zone B.E.A.C en particulier est caractérisé par une multitude de 
formes d'endettement. A l 1 échelle nationale, continentale. et. 
internationale, l 1 endettement comme moyen de financement du 
développement.a entrainé une multiplicité de centres pourvoyeurs 
de fonds aux pays nécessiteux. Les structures appropriées ont été 
mises en place pour répondre aux demandes. Les emprunts eux-mêmes 
ont revêtu différentes formes allant des euro-crédits aux euro
obligations en passant par les prêts bilatéraux ou 
multilatéraux ... selon leur capacité et leur aptitude, les pays ont 
accédé aux différentes sources d'endettement que nous ·regroupons 
ici selon deux paramètres : l 1 origine et les conditions des prêts. 

I ~ LES SOURCES DE FINANCEMENT SELON L'ORIGINE. 

on peut distinguer quatre principaux types de crédits selon 
.l'origine 

- Les crédits d'origine gouvernementaux ou bilatéraux; 
- Les prêts des organismes multilatéraux; 
- Les crédits des banques privées; 

- Les crédits fournisseurs. 

A - LES CREDITS GOUVERNEMENTAUX OU BILATERAUX 

1 - Définition et généralités. 

Le crédit bilatéral peut se définir comme étant une aide qui 
s I effectue d I ETAT à ETAT dans le cadre d I un accord général ou 
particulier, librement négocié entre les deux pays intéressés.(1) 

Ils sont ainssi l'expression d'un aspect de la politique d'aide 
que les pays plus développés mettent en place au profit d'autres 

·pays moins développés. cela suppose donc que chacun des.partenaires 

1· MASSON (P. )nL 1aide bilatérale 1 assistance 1 commerce ou stratégie 7n collection EVERS·MONDES Paris 1 PUY 1967 
' p' 7 
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effectue un choix. Le pays aidé choisit le pays donateur et vice
versa. ces crédits s~nt véhiculés à l 1 intérieur des<< fuseaux de 
coopération>> qui mettent en relation directe deux pays : le 
donateur qui est généralement un pays. industrialisé et le 
bénéficiaire qui est moins nanti. Des<< fuseaux de coopération>> 
se sont ainsi établis dans le monde. C'est le cas du COMMONWEALTH 
·qui reçoit la m~jeure partie des crédits ociroyés par la GRANDE
BRETAGNE ou de la FRANCE qui entretient des rapports priviligiés 
avec l'AFRIQUE francophone dans la distribution de son aide. 

Mettant en relation directe deux pays, les crédits bilatéraux 
visent au moins deux objectifs : établir des rapports plus étroits 
et personnels entre les gouvernements et développer la coopération 
entre les pays concernés. 

Il est généralement demandé que ces crédits soient 
utilisés à acquérir des biens ou des services en proven~nce du pays 
donat_eur. c I est le cas, par exemple des prêts que · 1 1 ALLEMAGNE 
FEDERALE par le canal de la KREDITANSTALT FUR WIEDERAUFBAU (KFW) 
accorde ou que le CANADA octroie par l'intermédiaire ,de l 'Agence 
canadienne de r;1éveloppement International (ACDI). c• est le cas 
encore des crédits du gouvernement BELGE.(1) 

2 - LES CONDITIONS FINANCIERES DE CREDITS BILATERAUX 

Les conditions financières d'un prêt détermine directe~ent les. 
charges financières que l'emprunt~ur doit supporter du fait deé 
angagements qu'il a contracté. Pour ce qui est des crédits 
gouvernementaux, on peut relever le taux d'intérêt et la durée du 
prêt. 

Le taux d 1 intérêt des prêts bilatéraux 

Les prêts gouvernementaux ou bilatéraux sont généralement 
assortis ~es taux d'intérêt, qualifiés de taux de faveur, c'est à 
dire se situant en dessous du taux du marché comme le montre le 
tableau ci-aprés. 

1 • Nous sp~cifierons les diff~rents biens et services l acqu~rir dans l 1 exemple des prèts bilat~ruax au Cameroun 
cf. infra. 
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TABLEAU 2 : Intérêt demandé pour les prêts bilatéraux accordés 
par le secteur ~ublic des pays m~mbres de 1 1 0.c.D.E/C.A.O. 

INTERETS 

1 

' 
Moins de 1 g. "<) 

' 
de 1 à moins de 

1 de 3 a moins de 

l de 4 à moins de 

1 de 5 à moins de 

l de 6 à moins de 

1 de 7% et plus 

1 renseignements 

1 
fournis 

1 

jPOURC~NTAGE DE L'ENSEMBLE DES PRETS 
jBILATERAUX (ENGAGEMENT) 

1962 1963 1964 1965 

1 1 1 
1 

37,5 36,5 1 3,3 1 6,4 
3%j 3,5 5,7 150,8 1 

28,5 
4%j 10,8 18,3 j18,3 1 24,8 
5%j 6, 4 1,7 1 3,8 

' 
6,8 

6%1 24,9 28,4 j18, 0 l 26,1 
7%1 14,4 7, 9 1 3,8 1 4,7 

' 
2,5 1,4 1 2,0 1 2,7 

nonj 0,5 0,3 1 0,6 1 0,3 

1 1 1 

1 1 ·1 

1 
1 

' 1 

' l 
1 
1· 

1 
1 
1 

SOURCE extrait du livre; 11 pays candidats au processus de 
développement 11 de S. NANA SINKAM ED. MOUTOM, Paris, LA HAYE, 1975, 
P.68 

De ce tableau qui indique les taux d'intérêts pratiqués par le~ 
pays de l'O.C.I;.E de 1962 à 1965, se dégagent les observations 
suivantes: 

- Les prêts au taux d'intérêt de moins de 1% ont att:eint 
respeetivement en 1962 et 1963, 37, 5 et 36, 6 % des engagements 
bilatéraux globaux; 

- Les prêts assortis des taux d'intérêts les plus élévés ( 7% 
et plus), représente les pouieentages les plus faibles sur 
l'ensemble de la période considérée. 

LA DUREE DES PRETS BILATERAUX 

· A1.1 taux d'intérêt bas des prêts bilatéraux sont associés des 
durées longues. En effet, le tableau qi-aprés qui regroupe les 
prêts selon les durées de 1962 à 1965, fai.t ressortir que les 
·crédits de 40 ans et plus sont les plus nombreux sur toute la 

période. 

26 

.. 

-.. ....,. , .. 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



·", 

·~ '. ; ., ' • J . • 

TABLEAU 3 : Répartition selon · lès/échéances. des prêts bilatéraux 
·ac,2ordés par le.secteur public'dè-if-f-#i/'inéÎrtht~ de 1 0{~.D.E/C.-A..D . 

.. -.' f! 1f 

r-'' ~-
1 ECHEANCES 

1 
? 

1 
1 

1 
1 

1 POURCENTAGE: )#,î('-.:iJ ~N~ij~LE ! DE s 
j BILATERAUX -(:: .EN~J\GEM~~TS '.. } · 

119 62 l 19 ~:. ,,•:r:: r:i)i~f 9 6 4 ' 

1 De t B. 5 ans 

1 inclus ff: 

1 De plus de5 ans 

1 à 10 ans inclps 

1 ·De-. plus. de 10 ans 

1 ~ moins de 15 ans 

1 De 15 a moins de 

1 .20 ans 

1 De 20' 8. moins de 

1 25 ans 

1 De 25 ,3. moins de 

1 30 ans 

1 De 30 à rnoi.ns. de 

1 40 ans 

1 40 ans r;,et plus 
~-} 

1 TOTAL 100 

. · ... ._f::,·,,\,~'-:;:.,.f~'.-t;:.;,>·:f.;,\:t;.";-;,. :. ' 
SOURCE Extrait du lj,bre .· "pijyj}. '.};canâl'.fl.aJ,s ! ·au 
développement II de s. NANA SINKÀM:i::t:füôjf\f,;t~frrcf"'if:;;f/,;;p~iis 

PRETS j 

1 
j1965 

1 
1 
1 

1 
1 
1 

1 
1 

1 

1 
1 

1 

1 
1 

1 

1 
1 
1 
1 
1 

3 f 4. 1 

1 
20,2 1 

1 
1 

12,51 

1 
14,0j 

1 
12,01 

1-
8, 9 I 

1 
0,71 

28,31 
. '1 

1001 

processus. de 
LA HAYE, 1975, 

p · 
68 

· . ;;t:iif:.,.::1:iff:t.,,1,,lV . . 
Le rapport 1971 du c.A.J),jfafH:î:±t.îtùitR:éf11è;::\J)iii. conditions :hloyennes · 

des prêts. bila t:éraiix' · au ·coüf;~t·, â.~tl~ÏJ::'kih'Hi~'::thb o j ont · été ·les .. 
sui van·tes 

Période de 
- Période d!? 

1; 

Le tableau èi-apriés indiqti'e •)'f ,;'.\. fffî:'tphs di emp:i:'uht bilatérài 
pour les pays de la Zonz B:E'.):\\Ô:,i~~,-,J: .. '··'ôY,'.f:!"t\}19~~.- ;,'· 

. ' . , ;'');11::;,/..,,li'i!!W•;Jt)! ~ : , '.), ,,,,,,,.. 

,. ,,,•: .. ,: 
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·TABLEAU 4 : conditions d I emprunt bilatéral pour les pays de la zone 
B.E.A.C en 1970 et 1989. 

TAUX D'INTERET ECHEANCE MOYENNE jDIFFERES 
MOYEN ( % ) années !D'AMORTIS-

1 

jSEMENT 
jMOYENS 
1 ( années 

1970 1989 1970 1989 j1970 1989 

jTCHAD 5,7 1,2 8 40 1 10 

jR.C.A 2, 0 1, 2 36 38 8 10 1 

!CONGO 2,8 5,9 18 16 6 6 

jCAMEROUN 4/7 7,4 29 17 8 5 

jGABON 5,1 7, 1 11 16 1 5 

SOURCE Etabli a partir des données du 11 rapport sur le 
développement dans le monde 1991 11 Banque Mondiale. 

Avec des conditions de durée et d'intérêts favorables, les 
prjts accordés par les pays les plus industrialisés par voie 
b~térale constituent une source de firiancement susceptible d'être 

_tl.· 

avantageuse pour les pays de la zone B.E.A.C comme les P.E.D en 
général. Malheureusement ces crédits restent limités dans leurs 

·montants et ne suivent pas l 1 évolution en hausse des besoins des 
pays nécessiteux. L 1 exemple des pays de la zone B.E.A.C l'illustre 
par des données du tableau 5 ci-aprés : 

.,. 
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TABLEAU 5: DECAISSEMENT PRETS BILATERAUX ( C.A.D et O.P.E.P 
AUX PAYS DE LA ZONE B.E.A.C ( ~970 - 1988} 
( en million de$ ) 

1 

11970 11963 j1975 11980 j1985 j1986 j1987 j1988 

jCAMEROUN . ' 35,41 59,31 87,lj168,8j130,2l180,4j180,5j236,4 
1 1 

ITCHAD 45,81 31,71 33,51 20,11 95,81102,21119,61146 

jCONGO 1 9,21 16,2j 38.lj 70.31 46, 5·1 99,9j131,3I 76,6 

jR.C.A 9,21 15,21 33.51 77.21 62,41 89,9j117,2l109,6 

IGUINNEE 
1 1 1 1 1 1 1 

!EQUATORIALE! 1 ( 21 1,21 1,21 6,91 10,61 21,81 23,8 

1 

!GABON 1 
21,8j 3 y ~) 1 60.61 49,ll 56,7j 72,7j 77,51 97,1 - .... 

1 

' 

!TOTAL PAYS 
1 

1 1 1 • 

!ZONE 1 l 1 1 1 1 1 l 1 

jB.E.A.C l121,4j162,8j 254 j386,7l398,5l554,7l647.9I 689,5 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

SOURCE : 'l'ableau établi à partir des données. 11 du Men.··,uel de 
statistiques du commerce international et du développement CNUCED 
Nations-unies" 1990. 

Au CAMEROUN, on observe une croissance des prêts bilatéraux.qui 
passe de 35,4 millions de$ en 1970 à 168;8 millions de dollars 
( $) en 1980; puis une baisse en 1980. ( 130, 2 millions$) . 
et une croissance de nouveau entre 1986 ( 180,4 millioris de$ ) et 
1988 ( 236,6 millions de$ ) . On note aussi que le CAMEROUN est ie' 
plus grand bénéficiaire de ces prêts sur toute la période, sauf en 
1970. 

Au TCHAD par contre I on op serve une dimuni tion des prêts· 
bilatéraux de ( 45,8 millions de$ ) en 1970 à ( 20 1 1 miJlions de 
$ ) en 1980; puis une croissance régulière de 1985 { 95,8 millions 
de$ ) à 1988 ( 146 millions de$). 

Au CONGO, on a le même phénomène de croissance et de 
décroissance qu 1.au CAMEROUN. 
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En GUINEE-EQUATORIAL, les prêts 
régulièrement de 1973 ( 1,2 millions de$ 
de $ ).; 

bilatéraux· ·croissent 
à 1988 ( 23,8 millions 

Au GABON, on observe une croissance de 1970 ( 21,8 millions de 
$) à 1975 ( '60,6 millions de$ ); une baisse en 1980 (49,1 millions 
de$ ), puis une croissance à nouveau entre 1985 56,7 millions 
de$ ) et 1988 (97,1 millions de$). 

Pour les pays de la zone B.E.A.C pris dans leur ensemble 
on observe une croissance régulière des prêts bilatéraux entre 1970 
(121,4 millions de $) et 1988 (689,5 millions de $) .. Dans cette 
augmentation, il faut noter que la part des prêts bilatéraux 
français. est prépondérante au point oü il importe pour nous de 
l'analyser en profondeur. 

3 - LES PRETS BILATERAUX DE LA FRANCE{l) 

Depuis leur indépendance, let pays de la zone B.E.A.C reçoivent 
des crédits de plusieurs pays ~é~eloppés. Récemment, certains pays 
arabes producteurs de pétrole et. certains pays socialistes tels que 
la chine ont également int~rvenu dans l'octroi des crédits aux pays 
de la zone. Les prêts qu 1 accordent la FRANCE à ces pays depuis le~r 
indépendance est de loin la plus·irnportante par rapport à cell~ des 
autres pays. cette importance de l 1 aide financière française 
s'explique précisement par les liens étroits qui unissent les pays 
de la ~one B.E.A.C à la FRANCE(2). c 1 est pourquoi, comme la plupart 
des P.t.D, malgré leur indépendance, ils sont restés attaché à leur. 
métrop6le ~t entretiennent avec elle des relations de coopération 
profondes. 

Les prêts de la FRANCE aux pays de la zonesont essentiellement 
octroyés par deux voies : 

- Par l 1 intermédiaire des Fonds d 1 Aide et decoopération (FAC); 
- et Par l 1 intermédiaire de la caisse centrale de coopérat.icn 

Economique ( -C.C.C.E ) . 

1· Il n 1est pas possible pour nous de faire ici une prisentation analytique àes différents prêts bilatéraux. on 
· se bornera à souligner quelques saillants points concernant les prêts bilatéraux français. 
2· Parmi les six (6) états constituant la zone B.E.A.C,fsont des colonies françaises : ( CAHEROUN 1 CONG0 1 GABON1 

. R.C.A. ! TCHAD ) . La GUINEE-EQUATORIALE est colonie espag,ole. Pour ce qui est du CAMEROUN! il faut préciser qu 1 il 

s1agit de l 1ex-CAMEROUN oriental; car l 1ex-CAHEROUN occidental était sous-contrôle BRITANIQUK. 
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a - LES PRETS DU FONDS D 1 AIDE ET DE COOPERATION ( F.A.C. ) 

crée en 1959, le F.A.C est un organisme français· dont le 
financement se fait essentiellement par des dons et 
exceptionnellement par des prêts à des conditions particulières, 
qui sont par conséquent trés doux(l), c'èst-à-dire assortis des 
conditions meilleures que les piêts normaux(. intérêts trop faihl~~ 
et échéances éloignés). Le F.A.C finance non seulement l'aide au· 
développement au sens strict du terme ( aide financière ), mais 
également la coopération culturelle et l'assistance technique. 

Les crédits du F.A.C aux états membres de la zone B.E.A.C, ont 
évolué de 1981 à 1990 comme l'indique le tableau 6 ci-aprés: 

TABLEAU 6 CREDIT DU FAC AUX ETATS MEMBRES .DE LA ZONE 
B.E.A.C 1981 - 1989. 

1 (1.000 
1 FF) 

1 

1981 1986 1987 1988 l 1989 

1 

1 

l 1990 

1 

1 

1 TOTAL j 

1 1 
j81 - 90j 

jCAMEROUNj 30.700128.400 j25.820I 29.7601 20.2401 34.500j311.345l 

j R.C.A 

1 

!CONGO 

IGABON. 

IGUINEE 
jEQUATO. 

1 1 1 

4 a . 3 go 1 3 7 . 2 o o 1 3 7 . 4 o ~i ! 4 3 . o 91 1 31 . o 5 o 1 3 o . o o o 1 3 6 3 .. 3 os 1 

1 1 1 

47.280!19.600 !39.465! 60.754! 28.600! 28.200j335.639j 

1 1 

18.485120.030 !41.0001 70.500! ~2.250! 14.1001285.475! 

1 1 1 1 1 
17.400j10.500 9.9001 14.1101 15.4001 1.300j122.510j 

ITCHAD 39.450168.400 l88.250ll06.775l155.046jl12.500l842.371I 

SOURCE Extrait du bulletin d'AF~IQUE noire n° 1535 du 04 MARS 
1991 P.08 

·························································--····· 
1 • LUCHARIE I f \ n l'aide aux pays sous-développés II collection que sais·jer Parisr PUY 1966 P.92 
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ce tableau nous indique que les principaux pays bénéficiaires 
des crédits du FAC dans la zone depuis 1981 sont le TCHAD avec 
842,4 millions F.F ( 10,9 % des crédits au titre du programme des 
états ), la république CENTRAFRICAINE avec 363,3 millions F.F ( 
4,7% ), le CONGO avec 335,6 millions F.F ( 4,3 % ), le CAMEROUN 
avec 311,3 millions F.F ( 4,0 % ) . 

b - LES PRETS DE LA CA.ISSE CENTRALE DE COOPERATION 
ECONOMIQUE ( C.C.C.E )(1) 

Avant d 1 aboider les concours financiers de la c.c.C.E, nous 
allons d 1 abord donner une idée générale de cet organisme. 

La c.c.c.E ( caisse centrale de coopération Economique), qui 
a succédé à la Caisse Centrale de la FRANCE. d 1 0UTRE-MER (CCFCOM), 
est un établissement public français. à caractére commercial, dont 
l'objet est d'apporter son concours financier à des projets publics 
ou privés, contribuant au développement. Elle agit à double 
titre : 

- En premier lieµ, elle agit pour le compte de l'état français. 
A cet effet, elle est l'agent payeur du Fonds d' Aide et de 
coopération. Elle est. également l'agent payeur du Fonds Européen 
de Développement ( F.E.D ), pour les départements et territoir~s 
d'OUTRE-MER, ainsi que dans les Etats d'Afridue noire et Madagascar 
faisant partie de la zone franc. 

Elle apporte en outre son concours aux autorités françaises 
pour l I étude et la mise en oeuvre des garanties publiques, en 
contribuant d 1 une part à l 1 instruction des dossiers d 1 assurance
crédit à la compagnie Française d 1 Assurance ( COFACE ) et en étant 
d'autre part rapporteur du Fonds de Développement Economique et 
social des demandes de garanties présentées à la FRANCE par les 
Etats africains et malgaches pour les emprunts qu 1 ils emettent. 

- En second lieu, la c.c.c.E agit en son propre compte, en 
accordant des concours financiers ( sous forme de prêts et 
d 1 avances ) aux états et collectivités publiques à des conditions 
de faveur et aux entreprises pri.vées concourant au développement, 
à des conditions légèrement infra-normales. 

• Devenu~ le 1er janvier 1992, la caisse Française de coopératiou (C.F.C) 
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Elle peut aussi intervenir sous forme de participation en 
capit~l à des sociétés d'intérêt national, qu'elles soient 
publiques ou d'économie-mixtes. Au Cameroun par exemple, elle a 
participé au capital de la société Nationale d'Electricité, de la 
société Nationale des Eaux, de la société Immobilière du camerouh 
etc ... 

Elle s'intéresse également à la promotion des industries 
nationales surtout par l'intermédiaire des~ filiale 11 la société 
de Promotion et de Participation pour la coopérative Economique 11 

( PROPARCO .i . 

En dehors de ses concours financiers, elle apporte aussi une· 
assistance technique aux Etats dans lesquels elle est habilité à 
intervenir. 

Elle se préoccupe également de la formation des cadres 
supérieurs nationaux dans les domaines économiques, financiers ou 
bancaires grâce · à un centre d I études fonctionnant à Paris depu_is 
1961. 

Les prèts de la c.c.c.E aux pays membres de la zone B.E.A.C 
sont de trois types : 

- le E.: prèts dits II de premier guichet 11 ; 

les prêts dits II de second 0uichet '' i 

- les prêts à l'ajustement structurel. 

LES PRETS DE PREMIER GUICHET : 

Ils sont de deux types : (1) 
- Les prêts a conditions ordinaires ( P.C.O ); 
- Les prêts à conditions spéciales ( P.C.S ) . 

Les prêts à conditions ordinaires sont consentis pour de 
longues durées (18,73 années avec un di~féré moyen de 8,49 années) 
à de taux d'intérêt préférentielles ( 4,78% en 1989 ) . 

· 1 • caisse centrale de coor~ration Economique Rapport annuel 1989. p.38 
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Les prêts à conditions spéciales ( P.C.S ) financés par des 
avances à long terme du Fonds de Développement Economique et 
social ont des conditions plus favorables que le ( P.c.o). ( Durée 
de 30 ans avec un différé d'amortissement de 10 ans, taux d'intérêt 
de 1,5% par an pendant la période de différé et 2% pendant les ~O 
années suivantes)(l). 

Les prêts de second guichet, octroyé depuis 1976, complète les 
interventions classiques de la c.c.c.E pour des projets de grande 
dimension et de bonne rentabilité. 

Les prêts accordés à cet effet ont des taux d I intérêt assez 
élevés, à condition que les remboursements du principal soient 
échelonnés sur une longue période et assortis d'un différé de· 
quelques années. 

LES PRETS A L'AJUSTEMENT STRUCTUREL DE LA C.C.C.E 

Ils revêtent trois formes depuis 1988 : 

- les prêts à l'ajustement structurel ( P.A.S ) classique 
·bilatéraux, accordés sur des ressources hors pl a fond et: bénéficiant 
de la garantie de l'état français et d'une bonification d'intérêt 
accordée sur les ressources budget.aires du Ministère de la 
Coopération et du Dévelobpement. Ils sont octroyés à un taux fixé 
par référence aux conditions de l'emprunt mis par la c.C.C.E et 
pour une durée de 35 ans dont 5 de différé d'amortissement. 

les prêts coordonn.és d'Ajustement sectoriel P.C.A.S 7,, 
accordé dans le cadre du II programme spécial d'assistance aux pays 
les plus pauvres et les plus endettés d I Afrique SUE-SAHARIENNE" 
décidé à la fin de 1987 par la Banque Mondiale et le~ principaux 
pays bailleurs de fonds membres de 1 1 0.c.D.E. Le tatix d'intérêt 
dont ils sont assortis est de 0,681 % sur 30 ans dont 10 de différé 
de remboursement. L'objet de ces prêts est de financer la 
restructuration économique et financière en liaison 
programmes d'ajustement de la Banque Mondiale pour 
éligibles au " Programme spécial II dont la liste est 
l'ensemble des participants.(1) 

1 ·l caisse centrale de coopération Economique Rapport annuel de 1989 OP. CIT. P.38 
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- LES PRETS SPECIAUX D'AJUSTEMENT STRUCTURELS ( P.S.A.S ) ; 

ce sont des prêts d'ajustement structurels français, accordés 
aux pays éligibles au " programme spécial II dans tin cadre 
bilatéral. ces prêts sont accordés aux memes conditions et financés 
selon les mêmes procédures que le P.C.A.S. 

La répartition des engagements des prêts de la c.c.c.E 
( 1983 - 1990 aux pays de la zone B.E:A.C est donnée par le 
tableau 7 ci-dessous. 

TABLEAU 7 Répartition des engagements de la Caisse centrale de 
coopération (1983/1990) aux pays de la zone B.E.A.C. 

' ' 1 ' 1 i i 

11983 1984 1985 11986 11987 11988 11989 l19~û i Total 
1 1 1 1 1 1 1 

1 1 
1 1 1 1 

11983/90 
1 1 1 

1 1 1 1 1 1 1 1 

/Tchad. 1741 3 42,0 9718 1150,2 /86,3 1199,1 119\8 
1 

90 1940,5 
1 1 1 1 1 

1 1 1 1 1 1 

/Guinée Equat. 1 - 1 - 3, 9 42,0 1134,0 I 15,2 I . 4010 1 235,1 
1 1 1 1 1 

1 1 1 1 1 

. IRCA l 15 2, 2 1 57.0 163,8 16 3 1 (1 /141/2 1 57,6 ! 21012/ 22,9 967,9 
1 1 • 1 

1 1 1 

!Cameroun 13&0.2 145618 
1 1 

4 (!7 1 0 277 16 1339,6 1 601,4/ 748,5/ 516,7 3726,8 

1 1 

1 Gabon j150,3 /449,ù 1 216,0 1 2 2 6, 7 1759,0 1 198,5/ 400 1 
28,5 1 3028 

1 1 

1 1 1 1 1 1 1 1 

J con go /215,0 /44014 ! 29710 ! 439,0 /28714 1 243,1/ 654,6/ 197,28/ 2773178 1 

' ' 

SOURCE : confectinné à partir des données des rapports annuels 
Caisse centrale de coopération Economique 1~87, 1988, 1989, 1996, 

Il ressort du tableau que les principaux pays bénéficiaires 
des prêts de la c.c.c.E depuis 1983 sont: 

- Le Cameroun avec 3726,80 millions de F.F; 
- Le Gabon avec 3028 millions de F.F; 
- Le Congo avec 2773,78 millions de F.F. 

B - LES PRETS DES ORGANISMES MULTILATERAUX 

1 - DEFINITION ET GENERALITES 
ce sont des concours financiers octroyés par une organisation 

internationale relevant du droit public. A la dif férenc·e des prêts 
bilatéraux, ces derniers rendent moins personnels les rapports 

1 • "Actualités Afriques Banque Mondiale 1 service des relation extérieures Région Afrique 1990/91 pp.1 et 2. 
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entre les bénéficiaires et les pays membres de ces organisations. 
En effet, les relations s'établissent entre l'organisation 
financière internationale et le p~ys donataire. Tous les emprunts 
contractés auprés de la Banque Mondiale ( B.I.R.D, A.I.D ), de la 
Banque Africainè de Développecient ( B.A.D ), de la Banque 
Européenne d'Investissement, du Fonds spécial des Nations-Uniei, 
de la Banque Asiatique de Développement, des organismes 
Multilatéraux financés par l'O.P.E.P(l) Etc ... relèvent de cette 
catégorie. 

)· L~s organismes multilatéraux Arabes financés par l'O.P.K.P sont notamment: 
- la Banque Arabe pour le Dévèloppement Economique de l'Afrique ( .B.A.D.E.A ); 
- le Fonds Arabe pour le Développement Economique et social ( F.A.D.E.S ); 
- la Banque Islamique de Développement; 
- le fonds pour le ]éveloppement rnternetional de l'O.P.E.P; 
- l'Autorité Arabe pour l'Investîssement et le Développement Agricoles; 
- le fonds Arabe d'Assistance Technique aux Pays Africains; 
· le Fonds Islamique de Solidarité. 
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Le décaissement total des prêts multilatéraux aux pays de la 
zone B.E.A.C entre 1980 et 1989 est donné par le tableau ci-contre. 

TABLEAU 8 DECAISSEMENT DES PRETS MULTILATERAUX AUX PAYS DE 
LA ZONE B.E.A.C ( 1980 - 1989 ) EN MILLIONS DE$ 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 
(MILLIONS $) l 1980 l 1983 j 1984 l 1985 l 1986 l 1987 l 1988 j 1989 1· 

GABON 39! 551 t, -.- !Ci 1 951 1251 166! 1651 

j GUINEE EQUATO. 1 3! 9j 91 141 221 391 471 

1 

jR.C.A 531 751 921 126j 182! 2531 2911 

ITCHAD 751 821 8 .... - ') 1 901 1121 1401 174! 

ICONGO 1 1181 265! 2581 3361 3931 5071 5631 

jCAMEROUN 1 7461 97611,0491 975l1,179l1,289j1.402I 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 
jTOTAL DE LA 1 1 1 1 1 1 1 1 
jZONE B.E.A.C 11.034j1.462l1,555l1,636j2.013j2.394j2.642l 

216 j 

591 

2311_ 

5421 

1 

1 

1 

1 

SOURCE: Etabli à partir des données des bulletins d'Afrique noire, 
N° 1528 du 24 Janvier 1991, N° 1439 du 2 Février 1985. 

L'examen du tableau montre une croissance presque régulière des 
prêts multilatéraux en faveur des pays de la zone ( 1980 - 1988 ), 
sauf au Cameroun où on observera une baisse en 1985 
( 975 millions de$ ) puis une augmentation à partir de l'année 
d' aprés, et au Gabon où on observe une baisse en 1988 165 
millions de$ ) . 

Pour les pays de la zone pris dans . 1' ensemble, les prêts 
multilatéraux se sont accrus progressivement~ partir de 1980 
( 1034 millions de $ ) pour atteindre ( 2642 millions de$ ) en 

· 1988. Il faut noter que dans ce gonflement des prêts multilatéraux, 
la part de la Banqu~ Mondiale y est prépondérante. 

2 - LES PRETS. DE LA BANQUE MONDIALE 

Le gro1.1pe de la Banque Mondiale est parmi les organismes 
~ultilatéraux dispensateurs de fonds, 1~ plus important. Il 
regroupe trois institutions : 
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.. ·. 
1 

- La Banque Internatiotiale pour la Reconstruction et le 
Développement ( B.I.R.D ); (1) 

- L'Association Internationale de Développement( I.D.A); 
- La société Financière Internationale ( S.F.I) .(2) 

Les deux institutions ( B.I.R.D .et I.D.A ) ont pour objectif 
de promouvoir le progrés économique et social dans les pays en 
développement en canalisant vers les pays, les ressources fournies 
par les pays développés. (3) 

A cette fin, la B.I.R.D et l' I.D.A aident les gouvernements à 
engager des réformes de nature à favoriser la croissance économique 
et financent toutes sortes de projets visant à aider les pays à 
réaliser des objectifs divers: Accroitre la productivité agricole; 
promouvoir le développement rural et urbain; construre des routes~ 
créer ·des centrales électriques; des écoles et des dispensaires; 
moderniser les entreprises; les grandes et les petites; étendre le 
réseau de télécommunications; ou mettre en place des installations 
d'adduction d'eau et d I assainissement. La Banque prodigue des 
conseils et cherche, jouant en cela un rôle de catalyseur, à 
sus ci ter d'autres concours. Ainsi, à la faveur de J 'oç.i· r,-ii cl 1 1.rn 

prêt, la Banque Mondiale peut demander contractuellement la 
création d'une société pour prendre en charge l'exécution d I un 
projet financé, le recrutement d'assistants techniques ayant des 
qualifications précises ou encore le relèvement du prix d'un 
produit. sur ce plan, les institutions multilatérales se veulent 
être des organismes de conseil et de développement. 

1 • pour Etude approfondie de la (BIRD), notamment en ce qui concerne: les données générales, l'organisation, les 
ressources, les aides offertes et conditions, les mécanismes liés au financement de la BIRD, les bénéficiaires des 
aides, les statistiques de la BIRD, les conditions financières des prêts. . .. 

1 

2 · Les activités de la société linanci~re Internationale! qui s1intéressent spécifiquement au secteur privé des 
P,H,D 1 ne sont pas traités ici; 
3 • Brochure de la Banque Mondiale Février 198S op.cit P.1 
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Le décaissement des prêts ( B.I.R.D et I.D.A aux pays de la 
· zone B.E.A.C, est mis en évidence par le tableau 9 ci-contre. 

· TABLEAU 9 : DECAISSEMENT DES PRETS B.I.R.D ET I.D.A AUX PAYS DE 
LA ZONE B.E.A.C ( 1980-1988 EN MILLION DE DOLLARS. 

TABLEAU 9.1 DECAISSEMENTS B.I.R.D 

1 ( MILLIONS$ ) j1980 j1983I 1984 119851 19861 19871 19881 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 

CONGO 39 431 37 120 1541 

GABON 19 15j 10 111 12 14 

CAMEROUN 293 451 j 502 4581 634 725 812j 

TOTAL 351 5091 5491 5571 728 854 9861 

TABLEAU 9.2 DECAISSEMENTS I.D.A 

j ( MILLIONS $ ) l 1980 j 1983 l 1984 I 198'5 l 1986 j 1987 j 1988 

TCHAD 

GUINEE 
EQUATORIALE 

R.C.A 

TOTAL 

1 
36 j 36 

0.1 0 

1 
1 

29 j 38 

65 j 74 

1 
401 40 

01 3 

1 
1 

49 I' 63 

89j 106 

1 
48 I 61 

71 20 

1 
1 

86 I 126 

1411 207 

l 
98 1 

25 1 

1 
1 

2831 

'I 

SOURCE confectionnés à partir des données des "bulletins 
d'Afrique Noire'', No 1528 du 24 Janvier 1991, N° 1531 du 14 Février 
1991, et N° 1439 du 2 Février 1989. 

Le tableau 9.1 indique d'une part, une croissance régulière des 
prêts de la B.I.R.D sur toute ra période , pour les pays de zone 
pris dans leur ensemble qui ont atteint 986 millions$ en 1988; 
d'autre part, que le plus grand bénéfi~iaire de ces fonds est le 
Cameroun ( 818 millions de $ en 1988 ) suivi du Congo (. 154 

millions de$ en 1988 ) . 
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Le tableau 9.2 quant à lui montre une progression régulière des 
crédits de l'I.D.A sur toute la période ( 1980-1988 ) que les pays 
soient pris indi~iduellement ou considéré dans leur· ensemble. Il 
ressort aussi de ce tableau, que sur toute la période, le plus 
grand bénéficiaire de ces crédits est la R.C.A ( 160.millions de 
$ fin 1988 ) suivi du Tchad ( 98. millions de$ fin 1988 ) . 

C - LES CREDITS DES BANQUES PRIVEES. 

Les banques privées contribuent largement a~ financement des 
projets dens le P.E.D; ceci par la transformation des dépôts et 
-liquidités du marché monétaire national et de l'Euro-marché 
monétaire. C'est ainsi que déjà entre 1971 et 1973, 605 
établissements financiers dispersés de part le monde·ont transformé 
des fonds à court-terme de plus de 11,5 milliards de.dollars, pour 
.les récycler en Afrique, en Asiè et en Amérique Latine, sous forme 
de prêts~ moyen et à long-termes(l). 

1 - LES DIFFERENTES FORMES ·oE CREDITS PRIVEES. 

Malgré la gamme trés variée de ces crédits, on peut distinguer 
quatre principaux types qui constituent une importante source de 
financement: 

a - LES PRETS BANCAIRES SIMPLES AVEC PRETEUR UNIQUE. 

Ici, on distingue, le prêt bancaire simple et l'ouverture de 
crédit ( 2) . 

al - UN PRE'I' BANCAIRE en Euro-monnaie est dit prêt unique, 
s'il est consenti par un seul prêteur à un seul emprunteur. Avant 
1974, ces prêts portaient généralement sur des montants inférieurs 
à 5 millions de dollars et avaient une durée de un à cinq ans. 
Depuis 1974, un certain nombre de grandes banques ont consenti plus 
de prêts uniques d'un montant att~ignant environ 20 millions de 
dollars. 

a2 - UNE OUVERTURE DE CREDIT est faite par une banque à un 
emprunteur; d'ordinaire, elle n'fa pas de durée fixe et l'emprunteur 

· peut utiliser le crédit selon ses besoins. 

·················-···················-·························· 
1 • WELLONS (P.A,I, Les emprunts des pays en développement sur le marché des &uro-dollars o.c.D.H, taris, 1977. 
2 · WELLONS (P.A, ), Les emprunts des pays en développement sur la marché des Euro-dollars o.c.D.E, Paris1 1977 OP. 
CIT, 
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b - LES PRETS CONSORTIAUX A TAUX FIXES OU FLOTTANT 

Les Euro-crédits consortiaux du marché interbancaire 
présentent diverses catégories ayant de nombreux éléments communs 
et seulement quelques particularités. on peut reléver ici 

bl -) LE PRET BANCAIRE CONSORTIAL TRADITIONNEL 
(ATAUX FLOTTANT). 

C'est un prêt à taux d'intérêt flottant et échéance fixe, 
tiré en une seule fois, et remboursé selon un calendrier convenu, 
souvent avec un délai de grâce. Généralement, il n 1 y a qu'un seul 
écart par rapport au LIBOR; mais lorsqu'il y en a plusieurs, ils 
ont tendance à augmenter avec le temps. 

b2 - LE PRET BANCAIRE CONSORTIAL ( à taux fixe ) : Il présente 
un ensemble de conditions et procédures similaires au prêt bancaire 
consortial à taux flottant, mais le taux d'intérêt reste constant 
durant toute la durée du prêt. 

b3 - LE CREDIT RENOUVELABLE: il a les mêmes caractéristiques 
que les précédents, mais permet à l'emprunteur de tirer sur le prêt 
ou une fraction de celui-ci par tranches successives et de 
rembourser ses tirages librement ou selon une certaine formule 
pendant la durée du prêt. 

b4 - LA LIGNE DE CREDIT u STAND BY 11
: Elle ressemble à un 

Euro-crédit consortial traditionnel, mais il n ' y .a pas pour 
l'emprunteur de période d I engagement pendant laque],le il doit 
utiliser les fonds. Il peut payer une commission d'attente jusqu'à 
ce qu'il ait décidé d'utiliser le prêt et à ce moment, l'intérêt 
contractuel commence à courir. 

on peut ajouter à ces prêts offerts par les ·groupes de 
prêteurs, le placement privé de bons et les certificats de dépôt 
à moyen terme. 

b5 - LE CERTIFICAT DE DEPOT A MOYEN TERME est un "instrument'~ 
négociable émis par une banque qui atteste que le dépôt d'un 
montant spécifié pour une durée déterminée ( supérieure à un an) 
a un taux d'intérêts fixe. Le marché de Londres des certificats de 
dépôt en dollars, dotit les émissions vont jusqu 1

~ cinq ans, est le 
marché principal des Euro-certificats de dépôt. 
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b6 - LE PLACEMENT PRIVE DE BONS: Il n'est parfois qu'une 
autre forme d'Euro-crédit consortial. Il comporte plusieurs 
aspects. Juridiquement, un billet à ordre est une promesse 
inconditionnelle de payer à une personne déterminée, ou à son 
ordre au porteur) une somme donnée à une _date fixe ou à vue. Si 
donc un bon peut être négociable, il n'a pas, comme l'obligation, 
un marché secondaire établi, et la validité du bon lui-même et de 
sa négociation dépendra, non pas des lois qui régissent.les marchés 
financiers mais à la fois du choix de la législation et du droit 
positif du tribunal compétent ou de l'une des juridictions dans 
lesquelles le bon est tiré, négocié et payable. Les juristes et les 
statisticiens des différents pays appliquent des critères 
différents pour distinguer les placements privés des placements 
public(l). Les ~lacements privés sont préférés parcequ'ils 
permettent d'éluder la réglementation et offrent aux banques un 
plus large éventail d'activités lorsqu'il leur est interdit, par 
ex~mple, de participer à un syndicat. 

De tous le.s pays de la zone B. E. A. c, il n I y a que le GABON 

qui a obtenu un décaissement de 4 millions de dollars au titre de 
bons en 1970(2). 

2 -) LES CREDITS FOURNISSEURS. 

ce sont des crédits privés à l'exportation(3). contrairement 
aux autres prêts qui sont accordés par des organismes financiers, 
les crédits fournisseurs ou convention à paiement différé son:t 
octroyés par des institutions non-financières, comme des 
entreprises qui obtiennent des contrats de passation de services 
ou qui sont sollicités pour effectuer des travaux. 

Cela se traduit généralement dans la pratique, par la passation 
d'une convention entre l 1 entreprise et le pays bénéficjaire de la 
prestation. Dans ce type de convention, l'entreprise donne des 

1 ·) P. A. WELLONS OP. CIT. 
2 ") 1/0RLD DEBT. TABLE 1991 
3 • LES CREDITS A LI EXPORTATION; sent des capitaux accoràés par les prêteurs d I un pays donné pour financer les 
exportations des biens et services précis. on distingue d'ordinaire les crédits privés et publics à l'exportation. 
LES CREDITS PRIVES A L'EXPORTATION sont: a) les crédits fournisseurs accordés à ses clients par la société 
exportatrice et b) les crédits acheteurs offerts par Tes banques commerciales du pays exportateur au nom des 
exportateurs. LES CREDITS PUBLICS A LI EXPORTATION sont accordés par un organisme public du pays exportateur. '1 

, ~rapport sur le développemnt dans le .monde 1985 P. 09 

43 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



facilités de paiement différé au pays, qui à son tour, s'engage en 
couverture des travaux effectués par l'entreprise à, remettre à 
cette dernière des effets de commerce matérialisant sa dette(l). 

ce type de crédits qui permet à l'entreprise qui le·s .fournit 
d'obtenir rapidement des marchés, leur impose des efforts de 
préfinancement; ce qui est de nature à poser à ce dernier des 
problèmes de trésorerie. C'est pourquoi c~ genre de crédits est 
généralement offert par des sociétés ayant une certaine assise 
financière. Dans la pratique, l'importance des travaux à effectuer 
par les entreprises, amène ces derniers à recourir aux banques pour 
escompter les billets à ordre ou les bons au porteur, afin 
d'atténuer la pression sur la trésorerie. 

Pour permettre la négociation des effets aupré~ des banques, 
les entreprises demand~nt que les dits effets soient délivrés dans 
les form~s généralement admises par les institutions financières 
et qu'ils soient déclarés librement négoci.ables et cessibles. Les 
effets escomptés permettent aux entreprises de· se procurer les 
fonds nécess~ires pour l'exécution du contrat commercial ~u'elles 
ont signé. Les banques qui achétent ces titres peuvent à leur tour 
les céder à d'autres, créant ainsi un marché de titres qui est 
surtout fondé sur la confiance qui est faite au pays émetteur de 
ces effets. En effet, les banques sont g~néralement réticentes à 
acquérir des billets à ordre ou d'autres titres de créances sur 
des pays dont la solvabilité n'est pas garantie. Plus le risque 
d'insolvabilité est élévé, plus le montant du "discourt 1i(2) prélévé 
par les banques est important. 

Les crédits fournisseurs dans la mesure où ils permettent la 
passation de marché de gr~ à gré, enlève au pays l'avantage de la 
concurrence et partant le bénéfice de l'appel d'offres. En 
revanche, ce genre de prêts couvre les besoins en crédits des p~ys 
qui ne peuvent pas accéder au marché financier international ou qui 
le font difficilement. Mais au fur et à mesure que les pays ont 
acc~s aux Euro-crédits, ils délaissent progressivement ces 
facilités que leur offre les entreprises, afin de bénéficier des 
avantages de la concurrence des prix. les pays de la zon~ B.E.A~C 
( can~eroun, con go, Gabon) qui ~nte1~viennent fréquemme.nt sur le 

marché des Euro-dollars connaissent ce phénomène. 

1 - Dans la plupart des cas 1 il s'agit des billets à ordre ou de, bons au porteur par lequel le pays prend 
l 1engagement de payer une ceratine somme à une date fix~e conformemnet à l'êch~ancier de paiement arrêté d'accord 
parties. 
2-) Le "discount" représente littéralement. l'escompte, la remise, 

· le rabais. 
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L'évolution de leurs fournisseurs et celui des concours 
octroyés par le marché financier se présente comme suit entre 1970 
et 1987. 
TABLEAU 10: ENGAGEMENT TOTAL DES CREDITS FOURNISSEURS ET DES 

PRETS DES BANQUES PRIVEES AUX PAYS DE LA ZONE 
B.E.A.C ( 1970 - 1987 ) EN MILLIONS DE DOLLARS U.S. 

CAMEROUN ( en millions de dollars$) 

1 ANNEE l1970l1975l1980j198ll1982l1983l1984l1985l1986l1987I 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 
1 CREDITS 11 71 31 51 01 11 01 11 01 01 
1 FOURNIS. 1 1 1 1 1 1 · 1 1 1 1 1 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 
1 MARCHE 01 401 131 1031 601 01 _b c; .- 1 48[ 1441 1381 

Î FINANC. 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

1 

CONGO : { en millions de dollars$ ---

r 
1 ANNEE l1970l1975j1980j1981l1982l1983j1984l1985l1986l1987I 

1 1 1 1 1 1 1 1 l l 1 1 
1 CREDITS 1 31 30j 431 301 61 81 711 1101 .171 11 
1 FOURNIS, j 1 1 1 1 1 1 1 1 . 1 1 
~-· ---+-1--+-! --+-1 -1--1--+-I --+-1 -1----1--+-I -1 
1 CREDITS 1 01 12 j1671 I 537 I 619 I 3401 5901 533 I 715 I 57 I . 
j FINANC · j j 1 1 J J 1 , . j 1 1 

GABON:( en millions de dollars$) 

ANNEE l1970l1975l1980l1981l1982l1983l1984l1985l1986l1987j 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 
CREDITS 1 2511041 BI 01 861 121 51 101 01 01 
FOURNIS· 1 j •. 1 . 1 I_ 1 1 1 1 . 1 1 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 
CREDITS i 41 1771 1111 331 5351 591 _1041 1281 361 50j 
FINANC, 1 i 1 1 1 . 1 • 1 . 1 1 . 1 . 1 

SOURCE: confectionné à partir des données du WORLD DEBT TABLES 

l989. 
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on constate à partir de ce tableau et pour 1 1 ensemble des trois 
pays pris en exemple~une substitution des crédits fournisseurs au 
profit des crédits financiers. 

3 - CARATERISTIQUES DES CREDITS DES BANQUES PRIVEES. 

Les contrats des crédits des Banques privées, relevant_plus·des 
transactions commerciales, ne contiennent pas la panoplie des 
exigences que l 1 on rencontre dans les conventions des prêts des 
organismes internationaux. Mais cependant, ces contrats comportent 
beaucoup de commissions et de frais au profit des prêteurs. En plus 
du taux d I intérêt, on peut dénombrer dans les prêts bancaires 
priv~s trois types de commissions(l) 

lA COMMISSION D'ENGAGEMENT ( commitment fee ): 
due sur la part globale du crédit non tiré au cours de la 

période de temps où le crédit reste disponible (draw down period) 
en général, le crédit non utilisé est annulé en fin de période·'·.; 
la formule est souple puisque l 1 emprunteur dispose d'un crédit et 
que le prêteur perçoit une commission de non tirage. 

LA COMMISSION DE MANAGEMENT OU DE GESTION 
{ management fee ) : 

Qui peut aller jusqu 1 à 1,5 % du montant total du crédit, est 
payée à la banque chargée de monter le crédit ( management Bank); 
rarement connue, elle peut être partagée entre Co-managers qui 
participent au syndicat internationa~ ; 

dES COMMISSIONS D I AGENT : qui remunère.nt les services de lQ 
banque assurant le rôle d 1 agent dans le consortium; 

lA COMMISSION DE PARTICIPATION ( participation fee ): 
Elle constitue · une sorte de prime pour les banques 

participantes. Elle est proportionnelle aux parts sy~dicataires, 
et payée soit à la date de signature du cohtrat soit au moment où 
le crédit est tiré. 

En plus de tous ces commissïons, l'emprunteur paie un certain 
nombre de frais, dont les frais · de négociations du crédit, les 
frais liés à l'exécution, les frai~ de telex, de voyage, 
d'impression etc ... 

----------------------------------------------------------------
1 · BEKERMAN (G.) Les Euro-dollars, collection Que SAIS•JE, P.U.r P. 50 
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Lorsque les négociat~ sont peu expérimentées et ne sont pas 
informées de l 1 évolution des tendances du marché ou des condition~ 
dont sont assorties les crédits faits en d I autres lieux et à 
d 1 autres personnes morales, ces commissions et frais .peuvent 
beaucoup s 1 élever, car ils se réfèrent souvent aux pra~iques du 
marché financier. Il est souligné là, un aspect important. sur 
lequei, on insistera beaucoup dans 1~ deuxième partie à propos de 
la g·estion de la dette extérieure. 

Une autre caratéristique des crédits des banques privées, est 
la forme même des contrats de prêt qui varie peu d'une banque à 
une autre. En effet, .les contrats sont confectionnés à partir d'un 
modèle standard et peuvent comporter des particularités justifiées 
par telle o~ telle situation faisant obligation au pay~ emprunteur 
de donner des renseignements économiques et financiers, tels que 
l 1 évolution du service de la dette, si des inquiètudes ~e font jour 
sur l'av~nir économique du pays. 

Les crédits des banques privées peuvent être 11 non affectées 11
, 

c 1 est-à-dire non liées à des programmes ou projets déterminés et 
utilisés librement par l 1 emprunteur. 

Le recours aux crédits des banques privées est important 
depuis le développement des euro-marchés et la multiplication des 
grands centres financiers tels que: Londres, New-York, Francfort, 
Zurich, Paris, Singapour ... L 1 évolution des mobilisations est en 
croissance d'année en année. cette tendance s 1 observe:également à 
propos des pays de la zone BEAC pris dans leur ensemble au cours 
de la période (1983-1986) tel qu'il ressort du tableau 11 ci
contre-. 
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Tableau 11 Décaissements des crédits des Banques ··Privées aux 
Pays de la zone BEAC (en millions$) (1970-1989) 

TCHAD 

CAMEROUN 

CONGO 

GABON 

TOTAL 
S ZONE! 
BEAC 

source 

j19701 1980 j1982 j1983 j1984 j1985 ·j 1986 11987 98811989 

1 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

1 0,11 1 1 1 1 1 1 1 1 

1 1 1 1 1 1 1 1 l 1 
1 2 1 

18 
1 

55 
1 

56 
1 

55 
1 

265 
1 

225 
1 

140 1 981 94 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

1 
0 1 401 1 331 1 148 

1 
180 1 169 

1 
170 1 197 1 3851 76 

· I l i l i 1 1 1 1 1 

' 1 

1 0 1 95 1 0 1 6 1. 6 1 15 1 90 I · 22 1 721 23 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 l 
1 1 1 1 1 1 1 1 

2,11 514 1 386 1 210 241 449 485 1 359 1 5551 193 

confectionné a partir des données du "World debt table" 
1991 

Pour ces pays pris dans lJensemble, les décaissements sont 
passés de 2,1 millions de dollars en 1970 à 514 millions de dollars 
en 1980, soit un taux de croissance d'environ 243,2 %. De 1980 à 
1983 ; ce décaissement diminue pour se stabiliser à 210 millions 
de dollars en 1983 ; soit une baisse de 59,14 %. Mais à partir de· 
1984 on observe une croissance régulière jusqu'en 1988. Le 
décaissement passe de 241 millions de dollars à 555 millions de 
dollars soit un taux de croissance d'environ 13 %. 

Pris individuellement, on constate que sur toute la période, 
le pays ayant bénéficié de plus de décaissement est le Congo (sauf 
en 1985 et 1986 où le Cameroun est en·tête) suivi du Cameroun, puis 
le Gabon. 

II - Les sources de Financement .selon les conditions. 

une deuxième distinction possible pour analyser la structure 
de la dette, peut être basée sur les conditions d'emprunt qui soijt 

. des éléments déterminants pour apprécier la charge d'endettement 

sur une économie. 
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on peut ainsi faire la distinction entre les prêts accordés 
par les organismes bilatéraux dont les conditions sont favorables 
d'une part et les crédits issus du marché financier international 
dont les conditions sdnt celles du marché d'autre part. La première· 
catégorie est généralement dénommée Aide Ptiblique au Développemerit 
(APD) 

A - L'Aide Publique au Développement (A.P.D) 

Les Jl..ides Publiques au Développement sont des prêts aux 
conditions plus douces, accordés par des organismes bilatéraux et 
multilatéraux(l). C'est ainsi que "l'Agency for International 
Development'', qui est une filiale de la B.I.R.D, accorde des prêts 
allant jusqu I à 50 ans comprenant un différé · de 10 ans. 
Généralement, les prêts d I Aide Publique au , Développement 
contiennent par rapport aux conditions du marché, un élément 
favorable ou don. 

1 - Mesure de l'élément don ou élément de Libéralité des Prêts 
d'Aide Publique au Développement 

a) Différence entre prêt et don 

Apparemment il y a entre prêt et don une différence nette et 
claire. 

un prêt oblige le pays bénéficiaire à payer des intérêts et 
à rembourser le pays prêteur. Il peut dans un premier temps prendre 
la forme de crédits à l I exportation de la part des firm~s 
exportatrices, d'organismes spécialisés ou des pouvoirs publics des 
pays vendeurs. Les mouvements de capitaux à titre onéreux peuvent 

1· L'APD est définie par l'O.C.D.E comme comprenant "l'ensemble des apports de ressources ,qui sont fournis aux 
PllD et aux institutions multilatérales par des organismes officiels, y compris les collectivités locales, ou par 
des organismes gestionnaire, et qui, considérés au niveau de chaque opérationr r&pondant au~ crit~res suivants : 
a) être dispensés àans le but essentiel de favoriser 1e développement économique et 1 'amélioration à11 niveau de 
vie des PED; 
b) revêtir un caractère de faveur et comporté un élément de Ùbéral.ité ~u moins égal à 25 %", 
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consister aussi en émission d'obligations par les pays en 
développement sur le marché financier du pays industrialisé. Enfirt, 
peuvent être obtenus des crédits bancaires en euro-devises qui 
tendent à se substituer de plus en plus aux crédits à 
l'exportation. 

un don par contre, est 
n'entraîne pas de créance(l). En 
aide en riature ou en assistance 

une opération unilatérale qui 
général, il prend la forme d 1 une 
tec.hnique(2) . 

Si la différence entre onéreux et gratuit est apparemment 
claire, elle ne l'est pas en réalité. Tout d I abord, les dons 
peuvent être surestimés car composés de marchandises évaluées à des 
prix supérieurs au cours mondiaux. Ensuite, ils peuvent donner lieu 
à une contrepartie directe ou indirecte. La cont~e partie est 
directe qlland, pour l'aide alimentaire par exemple, le donateur 
bénéficie d • une partie de la contre-valeur dans la monnaie du 
donataire pour ses dépenses dans ce dernier pays. Elle est 
indirecte quand l 1 opération donne lieu à des dépenses de fret en 
devises au profit du donateur. 

Mais à l 1 inverse, les prêts peuvent contenir un· élément de 
libéralité en étant consentis à des conditions plus avantageuses 
que celles du marché. comment se mesure cet élément de libéralité? 

b) Mesure de l'élément de libéralité d'un prêt 

rci,il est important de souligner l'importance du taux 
d'intérêt et de la durée du remboursement du prêt. 

En effet, tout prêt engendre un flux en retour. Dans ce 
dernier, le taux d'intérêt est de loin l'élément grci~sissant le 
pl us important. Lorsqll' il est élevé ou bas, le service ·de la dette, 
dans son expression globale, reste élevé ou bas. concernant la 
durée totale de remboursement, il convient de distinguer une 
période de grâce et une période cte remboursement. La période de 
grâce, qui correspond au différé d'amortissement est très 
importanté. Elle permet à l'emprunteur de ne pas avoir à f~ire face 
aux charges de remboursement pendant un temps donné et en soulage 
ainsi ie budget. Les charges diiféré~s sont reportées sur la 

1 • cela ne signifie pas qu 1il soit désintéress~. 
2 • L'assistance technique peut regrouper celle fournit danz le pays donateur lui-même telles que les bourses 

d'études; et celles fournitdans les PED tels que: transferts d'enseignants, d1experts, de cone.eillers et de 
personnel médical dans le pays assisté .. 
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deuxième période, celle du remboursement. Elles entràînent des 
échéances élevées si la période est courte. Par contre, lorsque les 
périodes de grâce et de remboursement sont longues, plus important 
est le répit apporté au riudget de l'empruhteur et moins lourdes 
sont les échéances parce que plus étalées. La longueur de 1-a durée 
de remboursement est ainsi un facteur qui ~méliore le service de 
la dette. 

Les organismes bilatéraux et multilatéraux, qui reçoivent des 
contributions 
poli tiques de 
l'emprunteur, 
privées . 

des Etats, sont précisément ceux qui pratiquent des 
taux d I intérêt et de durée plus favorable pour 
que celle qui ont cours au niveau des banques 

. Les contributions des Etats, procurent en effet~ des fonds de 
roulement aux organismes d'aide au développement, réduisent les 
cofits de ressources dont disposent ceux-ci. Tout taux d'intérêt 
pratiqué par un organisme d'aide au développement dans la mesure 
où il est plus bas que celui offert par le marché international est 
l'expression partielle de la subvention reçue par l'institution 
prêteuse. 

De même, les durées longues qu'on observe dans. les aides 
publiques au développement n'ont été possibles que parce que 
l'organisme prêteur a bénéficié de contributions étatiques. Dans 
ces candi tians, le bénéficiaire d I un prêt à long terme à 'taux 
d'intérêt fixe et bas d'une organisation multilatérale ou 
bilatérale reçoit du coup incluse dans lesdits prêts une part de 
subvention que comprennent les ressources des institutions d'aide 
au développement. 

L'élément de libéralité (L) (1) est égale à la différence 
E?ntre la valeur nominale du prêt et le montant actualisé des 
amortissements et des intérêts prévus. Les facteurs sont donc comme 
l'a vu précédemment le taux d'intérêt (i), le délai de 
remboursement (T), le délai de franchise (F) et le taux 

:,;:~:~

1;1~sLo: ((:· ~t~nn(:e~pi~;:t~n:)~~rlculer L est la 

1· André Tiano nLa dialectique de la dépendancen P.U.f. 1977 P.261 .. 
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La libéralité est de 100 % s 1 il s 1 agit d 1 un don. Elle est de 
o % si le prêt est consenti au taux d'actualisation. 

Pour un taux d'actualisation, la libéralité variera avec le 
taux d'intérêt, la durée du prêt et le délai de franchise. Mais un 
facteur essentiel est le taux d'actualisation tel que le montre le 
tableau 1~ ci-après. 

Tableau 12 Degré de libéralité d'un prêt (L) selon le taux 
d'actualisation. 

taux d'actualisation 

6 

7 
8 

10 
15 

(i) intérêt= 7% 
durée= 30 ans 
délai de franchise= Sans 

L 

11,4 
0 

9,7 
25,1 
48,ç 

source, André Tiano 
P.261 

La dialectique de la dépendance P.U.F 1977 

on peut aussi ~esurer l I élément favorable ( élément don) en 
prenant en compte la différence entre le taux du marché et celui 
dont le prêt concerne est assorti d'une part et l'importance d~s 
péiiodes de remboursement et de grâce d 1 autre part. 

c'est ainsi que les calculs(l) montrent que lorsque le taux 
d 0 intérêt du prêt est inférieur aij taux du marché de 1%, l'élément 
don du prêt peut être évalué à 

1 • NANA SINKAM : Pays caildidats a~ processus de dével~ppement Ed. Mouton! Paris, La Haye, 1975, page 71 
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- 4% de la valeur du prêt pour une durée de 10 ans ; 
- 7% pour une durée de 20 ans ; 
- 9% pour une durée de 30 ans ; 
- 10% pour une durée de 40 ans; 

si le taux d'intérêt qui prévaut sur le marché est de 9 %.par 
exemple et qu'un pays obtient un prêt bilatéral ou multilatéral de 
6 % p6ur une durée de 20 ans, l'élément favorable ou don peut être 
calculé de la façon suivante 

(9 - 6) X 7 = 21 % 

si en ~lus, la durée comporte une période de grâce, on obtient 
un taux plus élevé. Dans l'exemple précédent, si on admet que la 
durée de 20 ans comprend un différé de 5 ans, la part don s'accroit 
et s'établit comme suit : 

(9 -6) x 1 + 5/20) x 7 = 3x7x1,25 = 26,25 % 

Le tableau ci-après indique l'élément "don" pour différents 
prêts, compte tenu d'une gamme étendue de taux d'intérêt débiteurs 
et de différentes durées pour les prêts, une gamme de quatre taux 
d'actualisation différents a été égale~ent retenu. 

. .. 
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;::;; 
n:l 

[(.J 
.µ 
<Q) 

H 
P.. 

[(.J 
Q) 

ri Taux Délai Taux d'actualisation 
00 d'intérêt de 5,75%. 6,65% 7,5% 10% 
i:::: du prêt grâce 
n::i Durée du prêt Durée du prêt Durée du prêt Durée du prêt 

'Cl 
5 10 20 30 40 5 10 20 30 40 5 10 20 30 40 5 10 20 30 40 

= 
i:::: 0,75% 0 13,3 22,4 36,7 47,2 54,9 15,3 25,6 41,2 52,0 59,7 17,2 28,5 44,9 55,9 63,4 22,5 36,0 54,0 64,8 71,6 
0 5 31,2 44,0 35,5 49,2 39,3 53,5 49,0 63,7 'Cl .µ 

= ~ 10 58,2 64,2. 63,7 6':i,4 68,1 73,4 77,7 81,8 
Cu 

2% 0 10,0 17,1 28,4 36,9 43,2 12,2 20,5 57,9 64,3 .µ 'Cl 33,4 ·42,6 49,2 14,2 23,6 37,7 47,3 54,0 19,6 31,6 47,9 
i:::: ·rl 5 23,5 33,4 28,1 39,2 32,1 44,1 42,5 55,7 

. Q) (lj 10 44,2 49,0 50,8 55,6 56,0 60,7 67,7. 71,8 s 
'OJ ul 3% 0 7,4 12,7 21,3 27,9 32,8 9,6 16,3 26,8 34,4 39,9 11,7 19,5 31,5 39,8 45,~ . 17,2 28,0 42,8 51,9 57,7 
ri :>, 
'Q) n:i 5 17,3. 24,8 22,1 31,1 26,3 36,4 37,2 49,0 

ri 
Q, 10 32,7 36,4 40,1 44,1 46,2 50,2 59,5 63,0 

OJ 
;:::: 4% 0 4,7 8,2 13,9 18,2 21,5 7,0 12,0 19,9 25,6 29,8 9,1 15,4 25,0 31,7 36,4 14,9 24,2 37,4 45,5 50,6 

'Cl 
'Cl 5 11,0 15,9 16,1 22,7 20,5 28,5 32,0 4,2,4 

-:::t 

Q) 
Q) 10 21,0 23,5 29,4 32,4 36,2 39,4 51,3 54,4 U"'\ 
;::;; :> :> 5% 0 2,0 3,5 6,1 8,0 9,5 4,4 7,6 12,6 16,4 19,0 6,6 11,1 18,2 23,2 26,6 12,4 20,4 31,7 38,7 43,0 

·rl 5 4,7 6,9 10,0 14,3 14,7 20,6 26,7 35,6 .µ 
n:i 

Q) 
10 9,1 10,2 18,4 20,4 26,0 28,4 43,0 45,6 

'Cl 
ri l 

} 4,2 Q) .µ 5,75% 0 0 0 0 0 0 ~?,4 7,0 9,1 10,6 4,6 7,8 12,9 16,5 18,9 10,6 17,5 27,3 33,J 37,0 
H i:::: 5 0 0 · 5,5 7,8 10,3 14,5 22,7 30,4 

·rl 10 0 0 
1 

10,1 11,2· 18,3 20,0 36,6 39;0 .µ 
0 H p. 6% 0 -0,7 -1,2 -2,I -2,7 -3,2 l,'7 3,0 5,1 6 .6 7,7 4,0 6,7 11,-! 14,2 16,3 10,0 16,5 25,8 31,5 3:,,•1 r(l 

p, ;::;; 5 -2,0 -2,7 4,0 5,7 8,8 12,4 21,4 28,6 

Cu 'Cl 10 -3,0 --3,4 7,4 8,2 15,7 17,2 34,6 36,7 

...:l .µ 7% 0 -3,4 -6,0 -10,5 -14,0 -16,5 -0,9 -1,6 -2,8 -3,6 -4,2 1,3 ,2,3 3,8 4,8 5,5 7,6 12,5 19,6 24,0 26,7 
i:::: 5 -7,9 -11,7 -2,1 -3,1 a - 3,0 4,2 16,1 21,6 
Q) 10 15,3_ -17,3 -4,0 -4,4 5,3 5,8 26,0 27,7 

0"') s --~~~ ----·------· ··- ... -·-·····-·- .. ~- --~. .. .,....-.,_ -··--- -- - - . - ---

ri Q) 

p. 
::::; 0-i 
n:l 0 
Q) ri 
ri Q) 

.Q > 
n:l 'Q) 

E-< 'Cl 
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ce tableau rélève clairement que les emprunts de longues 
durées et de bas taux d'intérêt peuvent être pour la majeur partie 
assimilés à des dons. Le cas extrême iélève· dans le tableau 
contient un élément 11 don" à concurrence dé 81,8 %. ce pourcentage 
s'élève à 86,4 % si aucun intérêt n'est payé pendant la période de 
sursis de paiement(l). Par contre, les prêts à court-terme à taux 
d I intérêt élevé constituent à peine une charge pour les pays 
aidants. ce tableau montre aussi que le prêt au "développement" ne 
contient aucun élément d'aide si le taux d'actualisation est égal 
au taux d'intérêt. Pour les prêts au développement à taux d'intérêt 
assez élevé et actualisé à un taux inférieur au premier, l'élément 
"aide" est même négatif ; dans de tels cas, le pays aidant 
retirerait même un avantage financier de 1 1 octroi du prêt au 

.t\ 

développement. 

Le choix du taux d'actualisation est donc d'une importance 
déterminante dans le_ calcul d~ l'élément de libéralité. Pour que 
le calcul de l'élément don tel qu I effectué précédemment soit 
considéré comme totalement exacte, il faut que le financement soit 
dégagé de toute contrainte susceptible de fair~ perdre à 
1 1 emprunteur d'autres avantages. ce n I est pas le cas lorsqu I il 
s'agit de ce qui est convenu d'appeler l'aide liée. 

2 - Le Prêt lié 

un emprunt est dit lié, lorsque 1 1 emprunteur est obligé · de 
dépenser les sommes reçues dans le pays prêteur. C'est donc un 
moyen pour le pays donateur ( ou transférer~) d I orienter vers lui 
les achats du pays bénéficiaire. 

L I o. c. D. E souligne que ce type de prêt .impose aux 
bénéficiaires l'·obligat1on d'acheter des biens et services financés 
par le prêt dans le seul pays préteur. 

La liaison est automatique quand l'aide ~st accordée en nature 
( 1 1 aide alimentaire ou assistance technique) ou quand c I est la 
fourniture de biens qui a engendrée le flux de capitaux (crédits~ 
fournisseurs) ( 2) 

1 • calqo (François x.) : les considérations d1oràres économiques et politiques et le volume d'aide publique aux 
pays en voie de développement, centre de développement ~e l'OCDE Par~s 1973 p.71 et suivant, cité par BEKOLO EGBE 
(B.) op. cit p131 
2 · André Tiano op. cit. 
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Généralement, le transfert de capital est lié formellement ou 
informellement. La liaison formelle peut porter sur l'origine des 
produits mais aussi sur la nationalité des transporteurs. C'e~t 
ainsi que les Etats-Unis sont de plus en prus sévères dan~ leurs 

. aides qui doit, pour au moins la moitié, voyager sous pavillon 

américain et qui doi~ être employée aux Etats-unis et dans les PED 
où les intérêts américains sont particulièrement importante.(1) 

La liaison formelle s'impose de diverses manières. La plus 
difficile à déceler est l'accord entre concurrents qui respectent 
"les chasses gardées II de l I aide bilatérale. Mais d I autres formes 
directes sont possibles: le prêt µ'est pas. lié mais il est affecté 
au financement de la fourniture de biens dans lesquels le pays 
prêteur est très compétitif (Allemagne par exemple) ; le don n'est 
pas lié mais le bénéficiaire est avisé que la probabilité d 1 urie 
aide ult~rieure sera beaucoup plus grande si elle est utilisée dans 
le pays d'origine. 

un prêt lié traduit ainsi la contrainte qui pèse sur le 
bénéficiaire du crédit. En acceptant ce prêt, le PED s'engage ainsi 
à dépenser la totalité du prêt mis à sa disposition pour acheter 
des biens et services en provenahce du pays prêteur ou dans un pays 
du bloc aidant. De cette manière, les prêts liés font perdre à 
l'empr~nteur le bénéfice de la concurrence, et partant le choix des 
meilleurs prix et de la.meilleure qualité. cette absence de liberté 
dans le choix des sources d'approvisionnement en fonction du niveau· 
des prix et de la qualité des biens et services à acheter conduit 
à des coüts supplémentaires qui alourdissent la charge de la dette. 
En effet, si le prix des biens que l'emprunteur est obligé 
d'acheter dans le pays sont plus élevé~2) que partout ailleurs, il 
y a une perte que subit le bénéficiaire du crédit. Si par contre 
le prêt est accordé avec des conditions favorables, on peut 
considérer qu'il y a retour d 1 une partie de l'élément don incorporé 
veri le pays donateur si celui-ci est en même temps le vendeur des 
biens . 

. 1 · calgo (François x. )1 les considérations d'ordres étonomiques et politiques et le volume d'aide publique aux 
pays en voie de développement. centre de développement de l'OCDE Paris 1973 P.71 et suiv. cité par BKKOLO Bruno. 
Op. ci t P, 131 • 
2. calgo (François x.) 1 les considérations d1ordre économique et politique et le volume d'aide publique aux pays 

en voie de développement. centre de développement de l 1DCDE Paris 1973 P.71 et suiv. cité par BEKOLO Bruno o~. 
cit P.131 
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sont considérés comme prêts liés, tous les crédits acheteurs 
qui sont consentis par les banques, pour les sociét~s déterminées, 
originaires du pays de résidenc~l) avec la garantie des organismes 
chargés de promouvoir les exportations(2). 

Les prêts bilatéraux dans leur majorité, sont des·prêts liés. 
En accordant au pays emprunteur ces concours, le prêteur a pour 
souci d 1 améliorer la balance commerciale du pays emprunteur. Il 
s 1 agit de donner des moyens financiers à un pays pour lui permettre 
d 1 acheter·des biens et services chez le prêteur. La promotion des 
exportations est ici un objectif ~vident. 

c 1 est le cas par exemple des concours de l 1 Agence canadienne 
de Développement International qui doivent totalement être utilis~s 
pour acheter des biens et services canadiens~ un exemple 
camerounais illustre bien cela. En effet en 1971 (3), le canada a 
accordé au Cameroun des prêts liés pour la construction des divers 
établissements scolaires. La liaison de ces prêts se traduisait par 
l'importation de la totalité du ciment à utiliser du canada .(4) 

Pour éviter que les fonds accordés ne soient déviés de leur 
objectif; le prêteur assure les paiements au fourniss~ur pour le 
compte de 1 1 emprunteur à 1 1 aide du produit du prêt. Ainsi, la 
balancé des paiements de l 1 emprunteur n 1 enregistre pas d'entrée de 
fonds. Tout se déroule daris le pays prêteur. 

En ce qui concerne les institutions multilatérales telles que 
la Banque Internationale pour la Reconstruction et le 
Développement, les règles diffèrent quelque peu car ces dernières 
acceptent la règle de la concurrence, mais celle-ci est limitée aux 
pays membres de l 1 institution. 

Malgré cet aspect, l'APD, par ses conditions, est ·1e genre de 
concours ·extérieur qui crée le moins de charges à l 1 emprunteur. 

1 · Le pays de résidence est celui de la banque pr~teuse; le pays hôte est celui o~ se réalise l'investissement 
2 · Il s'agit des organismes tels que la Coface en France, de la société d'Expansion des Exportations (S.E.E) au· 

canada, de l'EJIHBANK aux USA, de l'Export cr~dit Guaranty Department (E.C.G.O) en Angleterre, etc. 
3 • BHKOLO·EGBE(B.) Le statut de 1 'endettement extérieu~.dans une ·économie sous-développée : analyse critique OP. 

cit P.132 

4 • il convient de remarquer, que ces importations avaient entraîné pour la principale entreprise camerounaise 
CIMEHCAM de s·érieuses difficultés, ce qui l'a amené à ·réduire sa pr.oàuc.tion et son personnel. Les responsables 
camerounais des ~ervices du commerce extérieur.camerounais attribuèrent en partie pour les années 1972·1973 et 1974 
le déficit extérieur de la balance commerciale camerounaise• ces importations massives de ciment qui venaient 
accroitre la charge déséquilibrance représentée déj~ p~r les importations alimentaires. 
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L 1 APD, aux pays de la zone BEAC est mise en évidence par les 
données du tableau ci-après. 

Tableau 14 Aide Publique au Développement aux Pays de la zone 
BEAC ten millions de dollars US) 

j19801 1981 j1982 11983 984 11985 11986 1 

Aide bilaj 1 1 1 1 1 1 
téra1e 1 454j 427 1 527 431 535j 443 l 568 l 661 

1 1 
dont 1 1 1 1 1 1 1 
1 CAD (1) i- 3721 321 1 382 341 4251 389 1 533 f 632 1 
·) non memj 1 1 1 1 1 1 L.. 

bre du 1 1 1 l 1 1 1 1 

CAD(2) 1 82 106 
1 

146 90 1101 ·54 
1 35 1 29 1 1 

1 

Aide Mul 1 1 1 1 1 1 
tilatérale 159j 164 150 142 158j 2021 185j 2171 

TOTAL APDI 6121 591 676 571 6931 6461 756j 8781 

source confectionné a partir des "données économiques et 
financières sur l'Afrique" Programme des Nations Unies pour le 
développement - Banque Mondiale, mai 1990. 

une.part globalement non négligeable, et très variable suivant 
les pays, des ressources financières a été a~porté en titre d'APD, 
bilatérale et multilatérale. Il est fastidieux de faire une 
présentation des tableaux détaillés par pays sur les différentes 
années. on se bornera à souligner quelques points concernant 
surtout les pays de la zone BEAC pris dans-leur ensemble. 

1 · les bailleurs de fonds membres du CAD sont : R~publique Fédérale d'Allemagne, Australie, Autriche, canada, 
Danemark, Etats-Unis, Finlande, France 1 Italie, Japoni Novège, Pays-Bas, Royaume-unis; suède, et suisse. (L'Irlande · 
-et la Nouvelle·Z~lande ne sont pas incluses). _ _ 
2 • les bailleurs de fonds non membres du CAD sont : p_ays de 1 'OPEP I Pays du CAEM et Chine. Appartiennent à l '-OPEP 
11A1gérie, l'Arabie saoudite 1 ies Emirats Arabes unis(EAU) 1 l'rranr 1'.Iraq, Koweït, la Lybier le Nigéria, la Qatar 
et le vénézuéla. Mais ies données du tableau sont limitées aux bailleurs de fonds arabes de ,l 'OPEP ·pour 1987 : 
Arabie saoudite, E~U. Kowe\t et Qatar, 
Appartiennent au CAEM LA Bulgarie, la Hongrie, la Pologne 1 la République Démocratique Allemagne,· la-Roumanie et 
l'URSS. 
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Il convient auparavant de rappeler que les statistiques 
utilisées représentent des flux n~ts et les montants sont exprimés 
en dollars des Etats-unis. Les dons ou les prêts ont donné lieu à 
des utilisations et des contrats de fournitur~libellés eri FCFA, 
en FF, en $ ou autres devises. Les taux de change ont beaucoup 
évolué ces dernières années. Pour ces raisons, les données 
disponibles doivent être examinées avec attention et interprêtées 
avec prudence. 

L'aide Publique nette aux pays de la zone BEAC ~ connu des 
fluctuations, mais a peu évolué entre 1980 et 1987 avoisinnant 878 
millions de dollars en 1987. on observe une prépondérance de l'APD~ 
en provenance des bailleurs de fonds membres du CAD sur· toute la 
période qui représente environ les 3/4 de l'aide bilàtérale totale 
et les 2/.3 de l 'I..\.PD totale ( il faut noter que dans ces APD en 
provenance du CAD, p~édomine l'APD française). L'aide multilatérale 
quant à elle, représente sur toute la période, environ les 1/3 de 
l'APD totale. Il faut rappeler que ces aides multilatérales sont 
composé~s en majeure partie, des prêts de la Banque Mondiale (BIRD 
pour le CAMEROUN, COl'fGO, GABON ; et IDA pour le TCHAD, la R. C. A et 
la GUINEE EQUATORIALE). 

une des dernières observations qu'il est possible de faire,est 
que l'APD en faveur des pays de la zone BEAC, n'a pas ·suivi, loin 
s'en faut~ le rythme d'augmentation des besoins dont ont fait état 
les pays·de la zone au cours de ces dernières années. 

cette diminution de 
de la zone BEAC. 
développement. En 
prélèvement de 1 

l'enveloppe d'APD n'est pas le propre des pays 
Il est général à l'ensemble des pays en 

effet, on veut remarquer que l'effort de 
% du PNB dem.andé aux pays développés en vue 

d'atteindre un niveau adéquat de l'APD est difficilement réalisé. 

Cela est mis en évidence dans le tableau ci-dessous, dans 
lequel on constate que les versements de l 1 APD des pays membres de 
l'OCDE se situent à un pourcentage inférieur à 0,50 du PNB global 
des pays du CAD. 
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Tableau: 15 Versement de l I Af.>D des pays membres de 1 1 OCDE en 
pourcentage du PNB global de ces pays (1965-1989) 

ANNEES !1965 I 1970 p9eo 1 1985 I 19e6 p9e7 p9aa· 119e9 

1 

versements nets 1 1 1 1 
en pourcentage duj 1 1 1 
PNB global des 1 1 1 1 1 1 1 1 
pays de l'OCDE !0,48j 0,34 10,351 0,371 0;35 0,351 0,36j 0,33 

1 

source Etabli à partir des données du "Rapport sur le 
développement dans le monde 1991 11 Banque Mondiale, P.262 

Par ailleurs, lorsqu'on examine l'APD bilatérale des pays du 
CAD aux pays d'Afrique subsaharienne, on observe une décroissance 
telle qu'il ressort du tableau ci-après. 

Tableau 16 - croissan'ce des versements nets d I APD bila.téraux des 
pays du CAD aux pays africains au sud du Sahara 

(variation annuelle en pourcentage) 

ANNEE j1980 - 1985 1986 1987 

Pays du CAD 5 2 0 

source : Etabli à partir des ''Données Economiques et financières 
sur l'Afrique 11 : Programme des Nations unies pour le développement 
-Banque Mondiale, 1990 

si nous prenons l'exemple d'un pays de la zone BEAC ( le 
Congo), nous constatons sur la base des indications du table~u ci
dessous, la baisse du volume de l 'APD au profit des prêts des 
institutions bancaires pri véesl_l) 

. l • ·si pour le congo 1 la part àe l 1APD a été plus modes~e, pour les autres· pays aux revenus nettement plus faibles 
(RCA, Tchad, Guinée Eq_uatorialeL la dépi:ndance vis-à-vis de l'APD est très forte. L1évolution de celle-ci 
conditionne pre&que totalement les possibilités d'investissement, et mëme pour certains pays, h court terme le 
maintien des niveaui de consommation. 
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Tableau 17 : Evolution des concours APD et des Banques Privées 
11exemple du Congo (en millions de dollars) 

ANNEES - - t{ -1-1 q ~ n 1 1982 j1983 j1984 j1985 j1986 j1987 

APD(prêt 1 1 1 1 
bilaté- 1 1 ·1 1 
raux et 1 l 1 l 
multila- 1 1 1 1 
téraux j133 169 1 224 172 1 185 113 l 124 

crédits 1 1 1 1 1 
êtablis- 1 1 1 1 l 
sements 1 1 1 1 1 
privés 1401 331 1 148 1801 169 1701 197l 

source: Etabli à partir des Données économiques et finèncières sur 
l I Afrique 11 ( PNUD-Banqt~e Mondiale) et du tableau de la dette 
mondiale 1991. 

ce tableau indique que le montant total-de l'APD croit sur la 
periode 1980-1983 de 133 millions de$ à 224 millions de$. Dans 
le même temps, on observe une baisse des crédits des banques 
privées de 401 millions de$ à 148 millions de dollars. Mais à 
partir de 1984, il y a une inversion de la tendance. Les APD 
décroissent de 172 millions de $ en 1984, pour at.teindre 124 
millions de dollars· en 1987, alors que les crédits des banques 
privées passent de 180 millions· de$ en 1984 à 385 millions de 
dollars en 1987. Le système bancaire privé vient en quelque sorte 
pallier l'insuffisance de l 1 APD. 

A travers ce système, on constate quec 1 est le marché financier 
international qui est le grand pourvoyeur de fonds. 

B - Les Prêts du Marché Financiet International 

Le marché financier international est constitué par le marché 
monétaire dénommé marché d~s eu~o-devises alimenté par des dépôts 

· à court terme convertibles auprès des banques et le marché 
financier dont les fonds sont collectés par l'émission de titres 
à moyen et long termes. Les apports de ces marchés, constitués par 
les obligations internationales, les euro-obligations et les euro
crédiis ont été importantes ces dernières années dans les pays 
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d I Afrique, d I Amérique Latine,. d I Asie en quêt;L~.c.:es~ources pour 
le· financement de leur développement. Avant'""'Tes prêts en euro
monnaies proprement dits, il est intéressant d~ se faire une idée 
du marché des euro-devises et des emprunteurs en euro-~rédits. 

1 - Le Marché des Euro-Devises 

c 1 est un marché constitué par l 1 ensemble des dép6ts dét~n~s 
par des banques situées hors des pays d'origine des monnaies dans 
lesquelles sont libellés lesdits dépôts. Les euro-francs sont des 
dépôts libellés en francs français et détenus par. des banque,s 
situées hors de 1~ France; Les euro-marks sont des dépôts libellés 
en Deutsch~marXs et détenus par des banques situées hors de 
l'Allemagne; de même, les euro-dollars sont des dépôts en dollars 
constitués dans les banques situ~es hors des Etats-µnis; etc ... 

Afin de bien clarifier la notion d'euro-devises, il est bon 
de faire une illustration concrète. L'exem~le que nous prenons ici 
concerne l'euro-dollar (1) 

-
une société exportatrice anglaise (X) reçoit un million de 

dollars ($lm) en règlement des ma~chandises vendues aux Etats-unis. 
Le produit du règlement est porté à son compte à vue auprès d'une 
banque à New-York. ce compte est appelé compte de correspondant 
bancaire ou compte "nostro". Il est alimenté par les· recettes 
d'exportation et sert à règler les importations. Il est un moyen 
d 1 ajustement des dettes et créances de son titulaire et.permet de 
satisfaire les besoins de financement et de-placement. 

supposons qu-' une banque à Zürich (Y) propose à la société 
exportatrice anglaise un taux créditeur attrayant et que la société· 
décide de transférer ses fonds de New-York à la banque de Züri~h-
les écritures aux livres des deux 
aanque de New-York 

1 Dépôts à vue 
j compte x 
1 - $Sm. 
j compte y 

·1 + $ 1 m. 

1 

banques seront : 
Banque de Zürich 

1 Dépôts à terme: 
1 compte x 
1 + $ 1 m 

1 

1 

1 

Le dépôt à vue d'un million de dol,lars inscrit au passif de 
la banque de New-York au compte de la société x est un dépôt en_ 
dollars. Le dépôt à tèrme d'un million de dollars inscrit au passif 

1 • voir Gérard BEKERMAN, les euro-dollars que sais-je Pllf P.16 et suiv. OP. cit. 
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de la banque de Ztirich est un dépôt en euro-dollars. La banque d~ 
Ztirich est une euro-banque. Elle gère des dollars à l'extérieur des 
Etats-Unis. Elle peut être succursale ou filiale ct·1 une banque 
américaine. 11 une euro-banque est une banque située à· l'extérieur 
du pays d'émission de la monnaie en laquelle est libellé le dépôt 
qu'elle gère sur le marché des euro-devises" 

La masse de toutes ces devises (euro-francs, euro-marks, euro
dollars etc ... ) a permis le développement d 1 un marché d~nom~é euro
marché. C 1 est un marché bancaire international qui joue le rôle 
d'un marché monétaire où les banques· interviennent pour effectuer 
des opérations d'emprunts (cas des banques à besoin d'endettement) . ' 

des prêts ou de placements sans restriction ( cas de banques à 
capacité de prêts). 

vers les années .1960, le marché des euro-monnaies a connu une 
extension due au fait que les devises placées hors de leurs pays 
d'origine échappaient au contrôle des banques c~ntrales qui les 
avaient émises. 

A côté de Londres qui est le premier centre d'euro-marché du 
Monde, se sont créées d'autres places telles que Paris, Luxembourg, 
Amsterdam, Zürich, Francfort, Singapour, Iles cayman, Bahamas, 
Hong-Kong, etc ... Les communications entre les différents centres 
sont reliées par télex et téléphone et sont facilitées quelqu~s 
fois par l'installation de satellites. Les· fonds recueillis dans 
ces centres pai les banques qui. y sont installées proviennent de 
trois catégories de déposants : Des personnes morales, physiques 
et des pays du Moyen-orient exportateurs. 

Le taux d'intérêt des prêts en euro-devises est fixé tous les 
3, 6 ou 12 mois selon la période de renouvellement choisie. Il 
s'agit du Libor ou London Interbank offered Rate qui est le taux 
de référence du marché des euio-devises. ce t~ux qui est flottant, 
est le taux auquel les b~nques de Londres de première catégorie 
(les primes banks) se consentent mutuellement des prêts en dollars· 
à 6 mois. ce taux n'est pas uniforme et est fixé à chaque 
renouvellement du financement. Il peut varier d'une banque à une 
autre. 

De toutes les devises {euro-devises). qu'offrent l'euro-marché, 
l'euro-dollar est la monnaie dominante. 
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En effet, cela tient au fait que les deux tiers tjes créances 
et engagements sur l 1 eur6-marché sont libellés en .monnaie 
américaine et que les Etats-Unis sont la première puissance 
financière du monde. 

Sèlon la banque des règlements ·internationaux, son marché-a 
représenté 250 milliards de dollars à la fin de 1975, plus de 300 
milliards à la fin de 1976 et en fin de 1989. 

Après le dollar, la seconde monnaie est le Deutsch-mark ; 
viennent ensuite le franc suisse et, très loin derrière la Livre 
sterling et le franc français. En Mars 1976 la répartition par 
devise des euro-banques était la suivante. 

Tableau 18 : composition par Monnaie 

Dollars des Etats-Unis $US 72 . 1 

Deutsch Mark DM .15 1 
Franc suisse SWF • 8 1 
Livre sterling f, . 2 1 
Autres monnaies .3 1 

1 
en ,;i. 

·o 100 1 

Les 11 autres monnaies" comprennent le Franc français (FF) le 
Florin hollandais ( g) , la lire Italienne (LIT), le Franc Belge 
(BF), .le Yen ( Y ), le dollars canadien (CEj, etc ... 

La composition varie selon les années suivant cette tendance.· 

Mais qui bénéficie des euro-crédits? 

2 - Les Emprunteurs des Euro-crédits 

Jusqu I à très récemment, les euro-crédits étaient empruntés 
essentiellement par les soci~tés industrielles. Maii depuis 
l'a~gravation des déficits de balances des paiements entrainé par 
la crise pétrolière, les Etats sont venus s'ajouter aux sociétés 
pour recourir au marché des euro-monnaies. Parmi les Etats 
emprunteurs, on peut dénombrer (1) : 

1 - champion (P.F) ei Trauman (J) Mécanisme de change et marché 
des euro-dollars Ed. Economica, Paris, 1978, P.41 
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- des PED qui interviennenc pour le financement de leurs 
projets et de leur balance des paiements ; 

- des pays industriels qüi utilisent les liquidités du marché 
des pays socialistes qui ont accédé au marché en empruntant 
des montants sans cesse croissants. 

Les pays de la zone BEAC qui interviennent sur les marchés des 
euro-monnaies sont le Cameroun, le Congo et le Gabon (1). Le Tchad, 
la Guinée-Equatoriale et la république centraficaine sont surtout 
des emprunteurs publics. 

Le niveau des crédits les plus élevés à partir de 1975 (2) 
enregistrés par les pays du Tiers-Monde devenus ·de grands 
consommateurs des prêts en euro-monnaies, mérite qu 1 on y jette un 
regard sur ces derniers. 

3 - Les Prêts en euro-monnaies 

ce sont des obligations internationalis, des euro-obligations 
et des euro-crédits syndiqués. 

Oh parle d'émission di obligations internationales quand on 
lance sur le marché d 1 un seul pays, un emprunt obligataire libellé 
dans la monnaie de ce pays. on sera en présence d'une émission 
d'obligation internationales quand par exemple une ~ociété 
française ou un PED, pour se procurer des fonds, émettra sur le 
marché financier américain des obligations à souscrire en dollars 
us. cette opération aura la même qualification si au lieu du marché. 
américain, elle s'effectue en Yen sur le marché financier Japonais; 
avec la seule différence que dans le premier cas on parlera de 

11 Yankee bonds II et dans le second cas de 11 samourai II bonds polir 
spécifier qu 1 il s 1 agit respectivement du marché américain et de 
celui du LTapon. 

Les euro~obligations quant-à elles se différencie~t de celles 
qui viennent d 1 ètre définies par le fait qu 1 elles sont émises non 
sur le marché d I un seul pays mais simultanément sur plusieurs 
marchés f inancier.s des pays différents et dans une monnaie qui n'est 
pas obligatoirement celle qui a légalement cours dans le pays oü 
·se déroule l 1 émission. ce serai~ le cas d 1 une émission faite p~r· 
une société italienne ou un PED par exemple qui lancerait sur les 
marchés financiers anglais, français .et allemand, un emprunt· 

,1,, 

obligataire libellé en dollars us. 

1 • Le FMI classe la Congo et le Gabon parmi les principaux emprunteurs privés (cf rapport a~nuel du FMI 1986) 
2 champion (P.F) et Trauman (J) op. cit P 41 
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En dehors de cette différence, la technique d 1 émission de ces 
deux sortes d'emprunts obligataires s'adresse à une banque 
d'affaires ou spécialisée dans ce genre d'opérations pour le 
montage et la publication d'un ap~el à la souscription: L'émission 
proprement dite est généralement faite par un syndicat de banques 
chargées du placement et de la gestion de 1 1·em,prunt.Les 
souscripteurs, dans les deux cas sont également les mêmes. Il 
s'agit presque toujours d'investisseurs privés, de sociétés 
d'assuranc~de banques etc. 

on retrouve de même au niveau du lancement des émission0les 
mêmes banques et organismes financiers. Le "Banker" en 1973 et" 
1irnternational Bond Letter's" en 1972, cités par Yves Simon(1), ont 
publié les noms suivants récapitulés dans le tableau lJ ci-après: 

certains de ces institutions financières intervenant sur le 
marc11é primaire se retrouvent parmi les organismes qui animent le 
marché secondaire. Le marché primaire est celui de l'émission alors 
que le marché secondaire est delui des transactions sur les 
obligations ·émises. Dans cette litte on trouve de~ noms comme ceux 
de Bondtrade, Euro-trading, Merril Lynch, Kidd~r, Peabody, 
Kredietbank, Strauss Turnbull, White Weld LLoyds, and Bolasa. 
International, Western American BanK, Deutch Bank, Samuel Montag~, 
S.G. Warburg etc(L). 

Les transactions effectuées par ces organismes consistent en 
des opérations d'achat et de vente de titres obligataires issus du 
marché primaire et se font généralement par téléphone. 

Londres est la principale place où s'effectue les transactions 
sur les euro-obligations il est le siège de 6amuel Montagu, 
Bondtrade, White weld, Kidder Peabody, Western Ame rie.an Bank, 
Deutsch Bank (3). 

1 • Dans son livre "Marchés des capitaux et taux d1intérêtsn éd. Econornica P. 74 
2 · Yves SIMON Op. cit. p. 76 

· 3 • Yves SIMON Op. cit. p. 76 
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Le tableau ci-après indiquent les euro-obligatiorts émises de 
1963 à 1973 et les obligations internationales souscrites en suisse 
et à New-York de 1973 à 1976. 

Tableau 19 Emission d'euro-obligatjons (en millions de dollars) 

1 ANNEES EVALUATION DE LA KREDIET BANK 1 

1 1963 346 1 

1 1964 883 1 

1 
1965 950 1 

1 1966 1 429 1 

1 1967 1 878 1 

1 1968 3 660 1 

1 1969 3 133 1 

1 
1970 

1 1971 

') 725 1 '-

4 395 1 

1 1972 6 644 1 

1 1973 3 513 1 

1 1 

source Yves SIMON"marchés des capitaux et de taux d'intérêts" éd. 
Economica, Paris 1975 P. ~8 

Tableau 2ù : Emission d1Dbligations Internationales 
(en millions de dollars u.s) 

ANNEES SUISSE NEW·YORK 

1973 1 540 1 490 
19 7 4 990 3 590 
1975 3 370 6 760 

1976 5 220 10.270 

source : Banque des règlements internationaux 

En 1972 1 les euro-obligations avaient atteint le niveau de 
6644 pour baisser ensuite en 1973. cette baisse continue en 1974 
reflétant la prudence des investisseurs' à -faire des placements à 
moyen et à long terme dans une conjoncture d'incertitude monétaire. 
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c 1 est cette prudence des investisseurs qui a incité les 
banquiers à perfectionner le système du 11 roll-over". ce dernier 
consiste à faire des crédits dont les durées peuvent être les mêmes 
que· celles des émissions obligataires mais dont le refinancement 
se fait sur l I euro-marché monétaire à 3, 6 ou 12 . mois. cette 
formule du 11 roll-over 11 permet de mobiliser des fonds plus 
importants et facilite l'adaptation des condi tians des contrats 
entre prêteurs et emprunteurs par le réajuitement· tous les 3, 6 ou 
12 mois du taux de base. 

Le tableau ci-contre indique l'importance du volume d'euro
crédits accordés aux pays de la ione BEAC. 

Tableau 21 : Prêts en Euro-Devises (engagement brut) des Banques 
Internationales à~estination des Pays de la zone BEAC 

(1973-1987) (en millions de $) 

(millions $) 1 19731 1975·1 1980 1 

Cameroun 
1 1 1 

Gabon 64.0j 30.0j 100.01 
Congo 1 1 1 

1 1 1 
TOTAL 64 1 30. 1 100. 

1 

1 1 1 

jTotal 

1985 j 1986 j 1987 j 1973-1987 j 

46,0 1 
60.0 

1 
13.1 1 

1 
119.1 1 

1 

-
-
-

-

100.0 
50 

150 

146 . j 
304 1 
13.1 1 

1 
463.1 j 

1 

soource Etabli a partir des données du Manuel de statistiques du 
commerce international et du développement CNUCED Nations-unies, 
1990 

D'après ce tableau, et en ce qui concerne les pays de la zone 
BEAC ~ris globalement, on observe une fluctuation irrégulière d~s 
prêts en euro-devises, d'ann~e en année. De 1973 à 1975, le montant 
total baisse de 64 millions de dollars à 30 millions de dollars. 
De 1980 à 1987, on observe une augmentation de 100 millions d~ 
dollars à 150 millions de dollars en 1987. Dans le montant global 
cumulé entre 1973 et 1987 (463,1 millions de dollars), la part du 

. Gabon est prépondérante {304 milJions de dollar~, soit environ les 
3/4 du montant total). 

A la lecture du tablea~on constate·que le montant alloué aux 
pays de la zone est modeste. Malgré cela, il importe de souligner 
que tous les pays (PED, pays développés, les pays de l'Est) 
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recourent aux prêts en euro-devises~ et chez la plupart d'entre 
eux, 1~ montant décaissé augmente d 1 année en année, faisant ainsi 
du marché des euro-devises une importante source de financement. 

ces marchés dont la croissance a été remarquable, a permit de 
recycler les excédents de capitaux des pays exportateurs de pétiole 
veri les pays dont le.déficit se creusait. De nouveaux centres tels 
que Panama, Bahrein, Hong-K6ng, Koweit, Singapour ... , ont permis 
d'élargir l 1 étendue du marché, où les euro-banques sont appelées 
à jouer un rôle de premier plan dans l'approvisionnement du monde 
en capitaux. 

comment ces capitaux sont-ils déclenchés vers les pays 
demandeurs? c'est la question que nous posons maintenant·et que 
nous généraliserons pour embrasser les autres sources de 
financement ce qui nous permettra de voir les différentes 
possibilités d'accès aux marchés de capitaux publics et privés. 
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·;. 

sectinu TII: LES MECANISMES CONDUISANT A L'OCTROI DES PRETS 

L I objectif de cette section, est de mettre en reli·ef dans un 
premier temps, les différentes procédures conduisant à l'octroi des 
prêts tant au niveau des APD qu 1 au niveau du marché financ~er, et 
ensuit~ les différenies procédures de décaissement des prêts. 

I - Les Procédures des Aides Publiques au Développement (ADP} 

Nous distinguerons ici deux mécanismes : ceux des organismes 
bilatéraux et ceux des institutions multilatérales. 

A - Les Mécanismes des organismes Bilatéraux 

L I octroi des prêts aux PED par les organismes. bilaté.raux ou 
les gouvernements, comporte un cettain nombre d'étapes. La première 
de celles-ci consiste en l'identification du projet ou du besoin 
présenté par le pays demandeur, au bailleur de fonds, par requête 
officielle ou lors des rencontres périodiqu~s dans le cadre des 
accords de coopération qui lient les Etats. Par exemple, le canada 
comme l I Allemagne; tiennent des· réunions mixtes avec un certain 
nombre de pays africains au cours desquelles sont passés en revue 
l'économie du pays à aider et surtout le programme d'investissement 
de celui-ci. Le FED arrête son enveloppe financière et· tient 
ensui te des réun;i.ons avec les pays qu'il veut aider, afin de. 
sélectionner les projets qu'il convient de financer. 

une fois le projet identifié, la deuxième étape consiste à 
l'évaluer pour connaitre entre autres éléments, son coût. 

Lorsque le projet est identifié et évalué, il est présenté aux 
conseils d'administration bilatéraux,ou instances gouvernementales 
habiletées à prendre les décisions d'octroi de prêt. Après la pri~e 
de décision, est signé un accord de prêt entre l'emprunteur et le 
bailleur de fonds ( pays ou insti tlitions bilatérale d'aide au 
déveioppément) qui contient les modalités de tirages de fonds qui 
généralement sont décaissés au rythme de l'avancement des travaux 
ou services financés. 

Comment s I effectue cette procédure au· niveau d I organismes 
multilatéraux'? 

1 •Warrence c. Baum : le cyrle des projets B,M, Washington D.C E.U.A P.6 
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B - Les Procédures des Organisations Internationales 

Le mécanisme d'octroi de prêts des organismes multilatéraux 
est pratiquement le même que ceiui des gouvernements ou organismes 
bilatéraux, avec la différence que les organisations multilatérales 
n I ayant pas d I accord de coopérations avec les pays dèmandeurs, 
envoient des missions d 1 identification des· projets dans les pays 
à aider. La Banque Mondiale, qui est la plus importante institution· 
multilatérale de financement, donne un exemple explicite. En effet., 
les différentes phases que suit la Banque Mondiale pour financer 
les projets aux pays emprunteurs sont: la confection d'un rapport 

· économique, l'identification du projet, évaluation, négociation, 
présentation du projet au conseil des admin-istrateurs(l). 

1 - confection d'un Rapport Economiq~e : C'est le ptemier travail 
que fait la BIRD pour intervenir dans un pays. En effet, la 
première phase opérationnelle commence par une étude de l'économie 
d'un pays et des besoins existant dans les secteurs pour lesquels 
les prêts sont envisagés. ces analyses. servent de cadre à la 
formulation d'une stratégie à long terme d'aide au développement. 
pour l'ensemble de 1 1 Jconomie en question, et pour certains de ses 
principaux secteurs. Les "missions économiques" jouent un rôle 
fondamental ti). 

En effet, elle consiste en un groupe d'experts qui se rend 
dans le pays emprunteu~pour rassembler et analyser des données,· 
passer en revue des questions de politique générale,· exposer le 
point de vue de la Banque et discuter avec le gouvernement concerné 
de ses. programmes et politiques de développement. Le rapport 
économique élaboré par la mission sert généralement de base à la 
stratégie d'assistance de la Banque à l'égard de ce ~ays ; sont 
aussi définis l'ampleur, les conditions et les objectifs de ses 
programmes de prêts, ainsi que les secteurs et régions sur 
lesquelles porteront ces prêts en tenant compte des activités 
d'autres bailleurs de fonds, des moyens pr6pres de la Banque et du 
betoin d'assistance. 

Des étJ..1des plus détaillées sont souvent consacrées à des 
. secteurs ou sous-secteurs d I uné économie, ou bien encore à des· 
grands problèmes multisectoriels tels q~~l 1 exode rural, l'em~loi, 
la fiscalité, et la politique commercia~~2) 

1 • Banque Mondiale et SrI op. cit. P.35 
2 • Banque Mondiale et soeiété Financière Internationale Op. cit. P.35 .•. 
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L 1 ensemble des ces études permet à 
pays1 un dialogue portant sur les grands 
qui se posent, le type d 1 assistance 
fournira, et ses objectifs. 

la Banque de mener avec·le 
problèmes du développement 
technique que la. Banque 

La deuxième étape est.l'identification des projets. 

2 - L 1 Ident1fication des Proje(s 
----·----·--·--------···--·· .. ·-·--.. -----·-·-···-------· --- .. 

ce sont les gouvernements qui proposent les projets pour 
lesquels le financement de la Banque est souhaité. Mais lorsqu'il 
s'agit d'identifier et de sélectionner les projets, ils reçoivent 
l'appui de 11 rnissions d'identification" envoyé par la banque chargée 
de superviser un proj e) suggère un nouveau projet au 'même organisme 
iocal ou dans le même secteur que le projet en cours. Certains 
projets peuvent être identifiés grâce aux travaux d'autres· 
organismes des Nations-unies. D'autres sont soumis par des 
promoteurs privés, tels qu I Une compagnie minière qui souhaite 
exploiter de nouvelles ressources. ~arfois, c'est toute une série 
de projets qui est enviE:agé au départ, et chacun de ces projets 
finance la préparation de celui qui lui fait suite. Pour que 1~ 
Banque a_ccepte de prendre part aux travaux préparatoires.., toutes les 
propositions de projets, d'où qu'elles érnanensdevront.apparaitre 
à première vue comme étant justifiées. 

3 - Préparation 

Une fois identifié, le projet doit être 
Le travail de conception englobe les 
administratifs, économiques et financiers 
L'emprunteur est chargé en premier chef de 

mis au point. 
aspects techniques, 
du projet proposé. 
sa préparation. Mais 

fréquemment, le personnel de la Banque ou d'autres organismes des 
NationB-Unies, et des consultants extérieurs y jouent un rôle 
important. Ces travaux préparatoires sont souvent financés par la 
Banque. La préparation d'un projet peut prendre très longtemps, 
parfois plusieurs années. 

En général, le travail de piéparation nécessitè la réalisation 
· d I ét1.1des de faisabilité, sui vies d I étud!=!S plus détaillées des 
op~rations qui permettent d'aboutir .aux solutions les plus 
satisfaisantes. 
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4 - Evaluation 

Les études réalisées sous la direction de l'emprunteur lors 
de la période de préparation du proj e 7 sont soigneusement examinées 
par la Banque au cours de la phase d'évaluation, qui est sous 
l'entière responsabilité de la Banque. L'c;ibjet de cette phase est 
d I examiner le besoin économique auquel est censé répondre le 
projet, de déterminer si celui-ci a des chances de satisfaire à ce 
besoin, de définir les caractéristiques et mesures qui ·en 
garant.iront la réussite et, enfin de permettre à là Banque de 
décider si elle financera ou non le projet. 

Dans le cadre de cette évaluation, une équipe d'experts est 
envoyé dans le pays par la Banque pour une durée généralement de 
trois à cinq semaines. 
sous divers angles 
institutionnel. 

La mission d'évaluation examine le projet 
technique, économique, ·financier et 

L'analyse économique cherche 
avantages attendus du projet et 
justifient le coüt. 

notamment à établir si les 
son faux de rentabilité en 

Au plan technique, on étudie la faisabilité du .projet, ses 
avantages et ses inconvénients. On examine les aspects 
organisation, gestion et opérations I de façon à déterminer si 
l'emprunteur est bien à même d'assurer l'exécution du projet, puis, 
son exploitation une fois celui-ci achevé. Enfin l'évaluation 
financière permet de vérifier que l'emprunteur remplit et sera en 
mesure de remplir les conditions financières nécess~ires à la bonne 
exécution et au fonctionnement efficace du projet. 

cet examen se poursu~t ultérieurement, de façon approfondie, 
au siège de la Banque à Washington. 

Après évaluation 
invitation officielle 
prêt, qui est ensui te 
l'institution. 

du projet identifié, la BIRD envoie une 
au pays pour venir négocier un accord de 
présenté au c.onseil d'administration de 

5 - Négociation et Approbation 

une fois le projet évalué, les négociations relatives à 
l'octroi du prêt peuvent officiellem~nt ·s'engager: Elles se 
concrétisent par un accord ayant force obligatoire entre la Banque 
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et l'emprunteur. cet accord définit de façon détaillée le projet 
convenu et précise les actions à entreprendre pour en atteindre les 
objectifs. Il comprend en général un calendrier d'exécution et des 
clauses relatives à des questions telles que:1e taux de rentabilité 
économique escompté, le niveau ·des recéttes, les changements 
d'ordre structurel et les acquisitions de terrains. 

Au terme des négociations, un rapport décrivant le prêt 
proposé est soumis aux administrateurs I accompagné du II rapport 
d I évaluation II et de documents juridiques, pour approbation. La 
Banque ne peut accorder de prêt à un projet sans l'approbation des 
Administrateurs. 

Les fonds, comme dans le cas des prêts gouvernementaux, ne 
sont pas décaissés d'un seul coup ; mais font l'objet de demande 
de tirages successifs en rapport avec l'avancement des travaux du 
projet financé. 

Depuis quelques années, la Banque Mondiale, comme certaines 
institut ions multilatérales, joue un rôle de catalyseur dans le 
recyclage des capitaux extérieurs en faveur des PED par la formule 
de cofinancementjl) qui associe le prêt d'un bailleur de fonds donné 
à des capitaux émanant d'autres sources étrangères en vue de la 
réalisation de projets précis. 

II - Les Procédures de mise en oeuvre de crédits des banques 
privées 

A - Les Facteurs à la Base des décision$' d I octroi des crédits 

La démarche des banques privées est exempte des phases 
d'identification et d'évaluation, qui sont considérées comme phases 
essentielles dans les procédures des institutions publiques 
bilatérales ou multilatérales. N'ayant pas d'accord de coopération 
avec les pays, les banques privées n'envoient pas de mission 
d'identification des projets. La décision d'octroyer des crédits 
aux pays nécessiteux tiennent à plusieurs motifs et obéi~ à des 
mécanismes divers. Nombreux et variant d 1 une banque à une ·autre, 
il suffira de relever ici seulement quelques-uns de ces mécanismes 
tels que la s1cuac1on du pa.ys emprunteur, le lien avec la 
métropole, l'idéologie politique, la bonne gestion de l'économie, 
1 1 influence du pays d'origine de la banque (2). 

1 • Nous reviendrons sur cette notion de 0cofinancementn dans la deuxième partier dans le cadre des différentes 
interventions de la Banque Mondiale 1 et les améliorations à leur apporter. 
2 .. W~llons (PA) Les emprunts des pays en développement sur le marché des euro-dollars OCDE, Paris 1977 Op. cit. 
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1 - La situation du pays emprunteur 

Les établissements privés, quand ils prêtent, sont animés d'un 
seul souci, celui de savoir .si les fonds qu'ils donnent se 
rembourseront sans problèmes. Dans ce contexte, la situation 
économique et politique du pays emprunteur est un point capital sur 
lequel ils tablent. En effet, l'instabilité politique, la santé 
économique, la solvabilité financière etc ... sont des· critères qui 
sont examinés avant la prise de décision. Les informations que 
recueillent les banques sur les Etats, leur déplacement périodique 
dans tel ou tel pays, se situent dans ce contexte. La connaissance 
de la situation du pays emprunteur est la première condition lors 
des décisions de fixation des niveaux d'engagement des prêts par 
pays. 

Les banques qui désirent prendre une participation dans un 
prêt consortial, reçoivent plusieurs informations précises sur 
l'emprunteur et fourni par lui, contenues dans. un document appelé 
le mémorandum de placement ( en anglais "placing memorandum 11 )1.1) • 

ce document d'information appelé encore 11 explanatory, selling" 
ou 11 information memorandum", peut comporter de vingt à cent pages. 
Il est envoyé à toutes les banques invitées à l'euro-crédit. Il' 
porte toujours sur la première page la mention 11 confidentiel 11 • 

Trois 
mémorandum 
éventuelle 

catégories de. renseignements sont données par le 
les modalités succinctes de l'opération, l'affectation. 

des fonds, la description détaillée de l'emprunteur et 
souvent son pays. 

Les modalités succinctes de l'opération sont résumées en une 
ou deux pages maximum. seuls sont envisagés les points essentiels 
de l'opération (montant, durée, taux d'intérêt, commissions, 
chef(s) de file, ... ) qui seront ensuite repris dans les nombreuses 
clauses du contrat. 

L'affectation éventuelle des fonds) est le plus souvent 
indiquée en moins d'une page et peut être incluse dans la· rubrique 
précédente (modalités) sous le titre anglais "purpose 11 • L'objet du· 
crédit est parfois précis ; parfois il est destiné à diverses· 

.réalisations hétérogènes ; parfois enfin, rien n'est mentionné. 

1 • Revue banque n"H9 sept. 1981 P. 946 
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La description détaillée de l I emprunteur constitue 1 1 essentiel 
du contenu du 11 placing memorandum 11 • Elle est parfois la principale 
source de renseignements pour le banquier-prêteur qui, 
géographiquement, peut être éloigrié de l'emprunteur et qui n'a pas 
toujours d'implantation dans le pays de ce dernier. Pour tous ces 
crédits à l I emprunteur, le risque-pays, est le critère déterrninan,,t 
des banques. 

Aussi le mémorandum s'attache-t-il à décrire~ l'activité 
générale du pays plus -que celle de l'emprunteur, quand rie n'est pas 
le pays lui-même. seront notamment analysés avec des statistiques, 
le système bancaire, l'activité de production, le commerce 
extérieur. 

Pour ce qui est des pays de la zone BEAC, on p~ut dégager 
quatre principaux facteurs qui expliquent leurs attraits pour les 
euro-banques : leurs liens étroits avec la France, leur idéologie 
politique, leurs performances économiques, la bonne gestion de leur 
économie il). 

2 - Les Liens Etroits avec la France 

Les liens étroits des pays de la zone avec leur métropole (la 
France) sauf la Guin6e Equatoriale (2), constituent certainement 
l'un des éléments tangibles qui influent sur les prêteurs 
étrangers. Expatrier des techniciens qui représentent une tradition 
culturellé familière aux banques n'est qu'un élément, peut-être le 
plus visible. La France a été la. principale source d'assistance 
bilatérale utilisée pour contribuer à équiiibrer le déficit de la 
balance des opérations courantes de la plupart des pays d'Afrique. 
Noire Francophone. L'appartenance du cameroun,_Gabon, Centrafrique, 
Tchad, Congo, Guinée Equatoriale a la zone franc par 
l'intermédiaire de la Banque c;entrale des Etats de l'Afrique 
centrale (BEAc),impliquè une garantie française de convertibilité 
suffisante pour assurer au prêteur que la France interviendrait 
dans leurs économies avant que le chaos monétaire n'entraine la 
défaillance. 

3 - L 1 idéologie Politique : L'idéologie politique et la politique 
économique d'un pays intéresse les prêteurs. considérant le cas de 
la côte-d I Ivoire, wellon é·cri t : 11 Est-cé que l I ouverture de la 

1 - voir P.A wellons : Les emprunts des PED sur le marché des euro

dollars P.34 pour détail op cit. 
i ·La Guinéf Equatoriale est un pays sous-mandat espagnol. Elle n1a adhéré à la BEAC que le 1er Janvier 19B5 
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côte-d'Ivoire aux investisseurs étrangers a attiré au pays des 
concours comme ceux des banques accompagnant leurs clients 
investisseurs? les prêts seraient la pre~ière étape pour pénétre~ 
dans le pays et une présence institutionnelle la seconde''(l) 

4 - _!,a_ b~_nn~ __ gestion de l'économie 

Selon wellon, un pays qui bénéficie d'une réputation 
internationàle très favorable à travers par exemple des rapports 
périodiques paraissant dans les. journaux financiers importants 
selon lesquels cette nation a des résultats économiques 
satisfaisants/ est un atout d'attrait de ce pays par les banques 
privées. De plus, des rapports détaillés précis et brillants de 
projets et de planification donnent une idée de gestion saine et 
efficace. Les, rapports annuels des caisses autonom~s 
d'amortissement (CAA), sont précisément des documents de ce genre. 
ces rapports doivent comporter plusieurs pages de tableau et listes 
soigneusement dressés1 présentant la dette que la CAA gère ainsi 
que la totalité de la dette publique sur les dernières années. Des 
rapports des CAA qui présentent chaque prêt en cours _avec. bien plus 
de détails que la Banque Mondiale, représente un coùt 
supplémentaire relativement ~éduit, épargne aux banquiers 
internationaux une somme de travail énorme ,et facilite les 
transactions envisagées. Tout cela peut contribuer à susciter l'in-

térêt des banques pour ce pays. un pays qui possède de tels atouts, 
peut bénéficier des conditions de faviur dans ses transactions avec 
les euro-banques. comparant la situation du Gabon ·., ·.o-"-~ • -·· et celle 
de la côte-d'Ivoire, wellon se pose la question de savoir si ce ne 
sont pas ces atouts ·qui contribuent à expliquer pourquoi pendant 
det années, la marge habituelle pour la c6te~d'Ivoire, pays sans 
ressources minières a été de 11/2 % au-dessu~ du Libor, tandis que 
celle du Gabon qui exporte du pétrçile brut, du manganèse et de 
l'u~anium était de 13/4 % ? (2) 

5 - L'Influence du pays d'origine de la banque prêteuse 

Dans certains cas, les banques privées sont influencés par la 
convergence des vues politiques de leurs pays avec tel ou tel Etat 
ou suivent les affinités idéologiques du pays où ils sotit 
installés. C'est ainsi que la plupart des banques installées en 
Europe occidentale envoient leurs fdnds vers les pays non 
socialistes. De même, les banques privées ~es pays de l'Europe de 

1 - P.A Wellons op. cit. P 155 
2 Wellons (P.A) op. cit. 
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l'Est, dirigent instinctivement leurs concours, et dans beaucoup 
de cas, vers les pays à coloration socialiite. Quelquefois, les 

· gouvernements, dans le cadre de leur politique de coopération, 
demandent aux banques d 1 intervenir dans tel ou tel pays. La France 
a mené une telle politique en faveur de plusieurs pays d'Afrique 
Francophone. 

En dehors des politiq~es de leurs pays d'origin~, les banques 
privées peuvent, soit pour s'attirer les faveurs d'un pays en vu~ 
d'une implantation prochaine, soit dans l'espoir d'être choisies 
pour le financement d'un projet important par exemple, consentir 
un crédit à tel ou tel Etat. 

Les pays de la zone BEAC, qui possèdent des réserves de· 
pétrole, des potentialités minières peuvent bénéficier de ces 
faveurs bancaires. 

Quelle que soient les motivations des décisions favorables à 
l 1 octroi des financements, ces dernières doivent se traduire par 
des contrats de prêt entre les partie~ Pour lesquelles il faut 
préciser comment s'effectue la rencontre. 

B - La Rencontre entre les Parties 

1 - L'offre de Financement 

Généralement, les emprunteurs adressent les demandes aux 
établissements Privés. Mais, dans la plupart des cas, ce sont les 
banques elles-mêmes qui prennent l 1 initiative et font des 
propositions de financement aux emprunteurs. Cela suppose que leur 
jugement sur le pays est déjà fait. Pratiquement, la proposition 
de financement est présentée lors des visites que les banquters 
effectuent dans le pays ou le plus souvent par télex ou lettre 
adressé aux emprunteurs. Dans la plupart des cas, ce sont des 
entreprises ayant obtenu un marché ou comptant en obtenir, qui 
tentent de mettre les banques ·en contact avec les autorités du 
pays, en faisant passer- leurs transactions commerciales. cette.·· 
pratique s'observe couramment dans les p,ys de la zone BEAC, oh l~s 

.entreprises françaises, pour le financement des contrats obtenu~ 
sollicitent l'intervention des banques de leur pays d'origine qui 
associent a leurs prêts I des crédits ·acheteurs garantis par la 

COFACE. 
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Que la demande émane des ban~ues privées elles-mêmes, du pays 
emprunteur, ou d'une entreprise, les banques privéei pour mettre 
en oeuvre leurs crédits, présentent une proposition de financement 
indiquant le nom de l'emprunteur, le montant, la durée du prêt 
(période de remboursement et de· grâce), le taux d'intérêt et les 
diverses commissions. Si c'e~t une entreprise qui contracte· 
l'institution bancaire, l'offre de financement précise l'obje~ du 
prêt et l'entreprise chargée de l'exécution du marché. Les termes 
et les conditions du financement proposé sont fixés généralemeht 
par la banque prêteuse après rruelques consultations effectuées 
auprès d'autres établissements de crédits et dans tous les cas et 
de façon à attirer le maximum de banques participantes quand le 
prêt proposé doit faire, . pour sa concrétisation, l I objet d'une 
syndication. Les discussions s'instaurant autour des termes et des. 
conditions contenues dans l'offre, constituent la première étape 
de la. négociation qui se poursuivra avec la présentation d'un 
projet de contrat de prêt. Mais avant cela, la banque doit faire 
un travail de syndication. 

2 - La syndication des Euro-crédits 

. La syndication ne se réalise que lorsque un accord est 
intervenu sur l'offre de financement et que l'emprunteur a donné 
dans le processus de mise·~n oeuvre des crédits, pendant laquelle 
la banque désignée dans lé~mandat rasiemble d'autres banques pour 
constituer le consortium· prêteur. ce travail qui inc.ombe à la 
banque chef de file, se fait par télex d'invitation adressés aux 

. banques avec indications des termes et conditions du prêt envisagé, 
l'objet de celui-ci, le nom de l'emprunteur, la place réservée à 
la banque invitée par le 11 lead manager teneur de book" dans 
l'opération, etc ... (1) ( en annexe de cette thèse est donné un modèle 
de télex d'invitation). 

La banque chef de file, établit également un prospecteur 
d'information qu'il distribue aux établissements de crédits invités 
à participer. Les banques qui acceptent d'être membre du 
consortium, répondent en indiquant le niveau de leur participation. 
Avant de répondre et éventuellement s I engager pour une somme 
comprise entre un minimum de usp 1 million et plusieurs dizaines 
de millions, la banque procède à une double analyse : 

- une analyse générale reposant su~des éléments qui lui sont 
souvent personnels(2) ; 

·l. Duflour. (Cl et Marguiic.i (li : La syndication : analyr.e préalable des banques participantes·. revue banque n°409 

septembre 1991 1 P 945 
2 - Dulfloux ( c.) et Margulici (L.) op. cit. pp.945 et suiv. 
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- une analyse spécifique à l'opération, résultant surtout de 
données fournies par l I emprunteur au "lead manager" ·afin de les 
transmettre aux éventuels participants. ( le "placing memorandt1m") 

Enfin, la banque chef de file rassemble les souscriptions.des 
autres banques et "bouc1e· 11 le financement avec sa propre 
participation. 

III - Les procédures de déboursement ou de mobilisation de fonds 

Le décaissement d'un prêt extérieur génère des liquidités 
qu'enregistre la balance de l'emprunteur~ Il se produit à la suite 
d'une demande adressée au prêteui. 

Formulées par écrit et précédées dans certains cas par des 
télex, les demandes de tir~~e revêtent dei formes imposées par le 
bailleur de fonds, notamment en ce qui concerne les avis adressés 
à la Banque Mondiale. Les références aux catégories à l'intéri~ur 
de la convention de prêt, la réd~ction en deux langues : français 
et anglais. . . constituent les particularités des formules de 
demande de retrait de fonds adressée à la BIRD qui exige par. 
ailleurs, que les dites demandes soient appuyées par des 
justificatifs. Les documents mis à l'appui des demandes permettent 
à la Banque Mondiale J de contrôler la conformité des dépenses, 
devant faire l'objet de remboursement ou de paiement, d'une part 
avec les travaux tels qu'ils sont définis contractuellemént, et 
d'autre part avec le schéma de financemeht accepté d'accord 
parties. 

cette procédure à quelques variantes près s'adapte aux 
exigences des autres institutions d'aide au développement. Pour ce 
qui est des banques privées, les formaii tés sont beaucoup plus 
sirnplif iées, mais comportent un préavis, qui peut couvrir une 
semaine, afin de permettre aux banques prêteuses de réunir les 
fonds nécessaires à mettre à la disposition de l'emprunteur. 

Mais, quelque soit le bailleur de fonds, le décaiisement ne 
peut intervenir que si un certain nombre de conditions préalables 
sont remplies par l'emprunteur. variables d'une institut ion à 
l'autre, en fonction des projets, ces c6nditions comprennent dans 
la plupart des cas, au moins une consultation juridique émanant 
d • un Jurisconsulte oü d'une autorité compétente. cet avis est 
destiné à faire connaitre au bailleur de fbnds si ·1a signature de 
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la convention ainsi ~ue les engagements que celle-ci contient· ne 
contreviennent pas aux lois et règlements en vigueur dans ,le pays 
emprunteur. Il doit indiquer également si les signataires du prêt 
peuvent valablement prendre un tel engagement. 

C'est seulement quand toutes ces conditions sont remplies à 
la satisfaction du prêteur que les fonds sont décaissés à la suite 
de l'appel de fonds de l'emprunteur.· 

.. 
Ainsi, le temps qui sépare la signature du prêt et le 

J 

décaissement de fonds est variable en rapport avec la nature et le 
nombre de formalités /préalables. Dans les convention~ signées avec 
la Banque Mondiale, . on a constaté que le délai de trois mois 
imparti pour satisfaire toutes les exigences préalables au 
décaissement, était assez souvent dépassé. 

une fois les conditions préalables remplies et li demande de 
tirage effectuée dans les formes prescrites, demande appuyée de 
documents justificatifs nécessaires à la .totale satisfaction du 
prêteur, se produit le déblocage des fonds: celui-ci peut se faire 
en une seule fois ou s I étaler dans le temps en cas de tirag~s 
successifs. Le déboursement unique et global intervient~ 
généralement dans le cas des prêts syndiqués du type euro-dollar 
Le décaissement par les banques prêteuses intervient dans un délai 

d'environ cinq jours ouvrables. En ce qui concerne les crédits
acheteurs, le décaissement se fait généralement par les banques au 
profit des entreprises en faveur d~squelles sont accordés · les 
crédits. Il n'y a donc pas de tr~nsfert de fonds du pays du prêteur 
à celui de l'emprunteur. Tout se dénoue dans le pays d'brigine de 
la banque et de l'entreprise. 

Pour les prêts qui financent des projets, en l'occurrence des 
prêts accordés par des organismes tel la BIRD, les décaissements 
suivent la réalisation du projet et l'avancement des travaux. 
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CHAPITRE 2 

LES FACTEURS JUSTIFIANT LE 
RECOURS A L'EMPRUNT 

EXTERIEUR ET L'IMPACT DE 
L'ENDETTEMENT SUR LES 

ECONO!vIIES DES ·P.AYS 
B.E.A.Ce 

DE ZONE 

Quelles sont les raisons qui poussent les pays à s•endetteret
qüels sont les effets de cet endettement sur les différentes . ; 
économies? 

SECTION I POURQUOI S'ENDETTER? 

Les raisons justifiant le recours a l 1 endettement sont 
généralement les mêmes tant au niveau des ménages, de l'entreprise 
que de l I état. La principale raison, c I est que la charge de ~·la 
dette leur parait inférieure au bénéfice qu'elle piocure. 

,1',. 

Le ménage couvre ses besoins de financement en recourant 
essentiellement aux institutions financières de son pays de 
résidence. Par conséquent, la probabilité que son endettement pose 
des problèmes au niveau international est faible. 

Pour ce qui est de l'entreprise, H. MINSKY(l) mont~e que c'est 
la structure financière de celle-ci qui détermine sa itratégie en 
matière d'emprunt. 

. : 

Mais au niveau d'un pays, notamment celui en développement, 
quelles sont les raisons qui lui poussent à emprunter de. 
l'extérieur? 

. . \ 
1 - MINSKY {H.), the financ1al-instability bypothesis: capitalist process ind the Behavior of the Economy 1 .in 
financial crises I textes édités par CH, KINDLEBERGER et J, p LAFFARGUE 1 , Paris I CAMBRIDGE uni versity press et 
éditions de la maison des sciences de l 1homme 1982 P. 13·3~. 
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Il importe d'abord de remarquer que dans les économie~ 
développées, lorsque l'Etat cherche à financer son déficit 
budgétaire, il émet des 11 Bons de trésor" qu' ~l place 
essentiellement sur le marché national des capitaux. 

ces obligations sont ensuite traités par des agents étrang~rs. 
Généralement, l'état ne s'adresse directement aux agents étranger$ 
que lorsque-le marché interne a été asséché ou quand i~ n'existe 
point. En conséquence, les seuls Etats susceptibles de recourir au 
crédit bancaire international sont ceux des P.E.D et des économies 
centralement planifiées. 

Parmi les raisons qui expliquent le recours à l'endettement 
extérieur par les pays de la zone B.E.A.C et des P.E.D_en général, 
on peut noter le financement des dépenses budgétaires (paragraphe 
I), l'insuffisance des des dons et la faiblesse de leur épargne 
intérieure ~our couvrir les investisse~ents proj~tés (paragraphes 
III et IV). En effet, si l'épargne nationale était" suffisament 
abondante pour couvrir les investissements nécessaires, toutes 
conditions égales par ailleurs, l'idée d'emprunter ~es capitaux à 
l'extérieur I serait une fantaisie sans justification. 
Mafheureusement on constate que les marchés locaux ne disposent pas 
de capitaux en quantité suffisante 1 ce qui exige un 
approvisionnement extérieur surtout pour· les jeunes pays afin de, 
satisfaire le besoin d'investir de tous les respcinsables confrontés 
au problème du développement ( paragraphe II) . Mais ces dernières 
années, la principale raison qui a conduit ces pays à s'endetter 
est le financement des politiques d'ajustements. 

I - LE FINANCEMENT DES DEPENSES BUDGETAIRES. 

Il est question des dépenses budgétaires courantes, exception 
faite des dépenses d'investissement publics. 

cette pratique quelque peu ancienne, remonte au 19è siècle, oh 
dans la plupart des pays, les emprunts ont· servi à financer les 
dépenses de fonctionnement; on l'a surtout observé dans. les pays 
Lati.no-américains r mais aussi . en Egypte, en Ttmisie etc.'.. 
L'origine de cette pratique se trouve dans les besoins qu'éprouvent 
tous ces pays à mettre en pl_ace une administration moderne calquée 
sur le modèle Européen. Pë;lreille admini'stration exige i.m certain 
nombre de dépenses de fonctionnement et de souveraineté' que les 
maigres ressources internes ne peuvent suffire à financer~ 
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Même si cette pratique reste ancienne, elle n 1 a pas 
complètement disparu. En effet, plusieurs P.E.D, surtout les plus 
pauvres, aux ressources limitées, continuent à l'utiliser pour le 
financement de leurs dépenses budgétaires de fonctionnement. 

Il s'agit dans le cadre des pays de la zone B.E.A.C, de la 
R.C.A où les dépenses de fonctionnement nécessaires à 
l'administration courante sont assurées soit par des aides, soit 
par des prêts à taux de faveur, accordés. par le gouvernemen.t 
Français en.principe depuis la chute de BOKASSA. 

Il faut noter que la France reste le premier partenaire 
extérieur de ce pays· avec un volume global d'aide de· 500 millions 
de francs par an en moyenne entre 1986 et 1989. L'aide b~dgétaire 
totale acco'ràée durant cette période à la R. c .A a atteint un 
montant cumulé de 408 millions· de francs, soit 35,3% du total 
cumulé. A noter que les versements au titre de l'aide budgétaire 
annuel le n'ont cessé d'augmenter chaque année, passant de 86 1 1 
millions.de francs à 115,5 millions de francs entre 1986 et 1989. 
une moitié de cette aide est affectée. une secondé moi t.ié est 
versée au trésor sans affectation, et sert essent:i.ellement à· 
contribuer au paiement des salaires des fonctionnaires(l). 

II - LE FINANCEMENT DE LA FORMATION DU CAPITAL. 

Au moment de leur accession à l'indépendance I les pays en 
développement en général ont axé leur stratégie de développement 
sur la mobilisation des ressources extérieures. 

L 1 essentiel des emprunts contractés par ces pays servait 
d'abord au financement des programmes d'investissement. 

1 ·)BE~OLO·EGBE(B,I nLe statut de l 1endettement extérieur dans une économie sous-développé~, .analyse critiquen 
OP. CIT. P,105 
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La justification du comportement de ces gouvernements était le 
souci de rupture du 11 cercle vicieux de la pauvrété 11 • Leurs plans 
prévoyaient en général: des taux d'investissement élevés. Le 
tableau établi sur la période 1966-1971 indique ces prévisions 
d I investissement exprimés en pourcentage du P. I. B de cinq pays 
Africains de la zone B.E.A.C devenus indépendants. 

TABLEAU 22 COMPARAISON DES TAUX D'INVESTISSEMENT AVANT ET 
APRES L'INDEPENDANCE POUR 5 PAYS DE LA ZONE 
B.E.l\.C. 

j PAYS PERIODE jTAUX D 1 INVESTISSEjPERIODEI TAUX D I INVESTIS j . 
1 

Î 
1 

1 1 
ICAMEROUNj 

1 1 
j CONGO j 

1 1 
1 GABON j 

1 1 
j TCHAD. j 

jR.C.A 

DE ! MENT PREVU 
1 

ou 1 
REFERENCE j-----------------jANNEES 1 

jI/ P.I.B Y-
1 1 ·o 

1 

1 1 1 
1966-19711 16 1 62-641 

1 1 . 1 1 

1964-1968 1 28 1 1958 
1 

1 1 1 
1966-1970 1 26 1 1963 1 

1 1 1 
1966-1970 1 13 1 1963 1 

1967-1970 20 1961 

MENT REALISE 1 
DANS LE PASSE 1 

% 1 

1 
11 1 

L 
25 1 .,,.,. 

. ' 

27 . -1-'' 
1· . ,,; 

1'3 f·: I:· 
.- ... , .. 

16 1 . 

SOURCE: Tableau extrait du livre de NANA-SINKAM Samuel Il PAYS 

candidats au Processus de Développement 11 Edition MOUTON, Paris, 
La HAYE 1975 P. 173. 

ce tableau atteste du désir d I investissement de ces · 
gouvernements constitués aux lendemains des indépendances. Ca~ les 
taux d'investissement prévu par les plans sont supérieurs dans tous 
ces pays ( sauf le Tchad, où on constate une stagnation) aux tau~ 
réalisés dans les périodes antérieures. 

Dans toüs ces pays à leur accessiôn à l I indépendance, tout 
reste ·à faire. une grande importance est attachée à la_ production 
et à l'augmentation du P.N.B. Il n 1 y a que l'investissement comme 
moteur du développement, pour rendre possible leur réalisation. 
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Par ailleurs, ces objectifs quantitatifs de croissance à partir 
des investissements ont été renforcés par les recornmanda~ions des 
institutions internationales et en l' occurence par le rapport 
pearson de 1969 qui remarque que les P. E. D, pour réduire leur 
rétard, doivent augmenter leur P.N.B d'au mdins 6,6% par an: 2,6% 
pour suivre l'augmentation démographique et 4% d'accroissement par 
tête. La prévision d'un tel taux d'investissement pouvant aller de 
24,4% à 29,7%; ce qui est supérieur au taux moyen de 18% dégagé du 
tableau ci-dessus. 

L'importance d'investissement, insuf tisant par rapport aux 
données du rapport pearson commande la question suivante: 

L'épargne locale atteint-elle un ni veau suffisant pour 
financer les projets et programme5envisagés? 

III - LA FAIBLESSE DE L'EPARGNE INTERNE 

Le modèle Macro-économique KEYNESIEN met en évidence les 
liaisons entre le revenu, épargne ~t consommation. L'évolution de 
la propension marginale à épargner est directement liée à 
l'évolution du revenu. L'équilibre Macro-économique est représènté 
schématiquement de la façon suivante: 

Y = C + I + X - M 

y = revenu national,· C = consommation, 
I = investissement, X = exportations, 
M = importations. 

Dans ce cadre simplifié, si l'épargne est la différ~nce entre 
le revenu et la consommation ( Y-C ), celle-ci devrait être égale 
aux investissements plus le solde de la balance commerciale { X-M 

) ' soit 

S = Y ~ C = I + X - M 

or dans les P. E. D, le solde de la balance commerciale est 
souvent déficitaire {. M ) X ) . 
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En effet, les importations étant nécessaires pour la 
réalisation de plusieurs projets et généralement pour l'équipement 
du pays, tous les plans prévoient une part d'importation plus 
importante. Plus ambitieux est la plan, plus important ·est le 

.facteur II importation " c'est-à-dire en fait, le montant des 
dépenses qui diminuent du coup l'épargne. Le caractère 
indispensable de l'imporation de certains biens, rend une partie 
de ces dépenses incompressible. Quant au facteur exportation 

.( X) , il génère des revenus qui renforcent 1' épargne. Dans les pays 
en développement non producteurs de pétrole, il provient 
essentiellement de la vente des produits primaires tels les 
produits agricoles. La fixation des prix de ceux-ci obéit aux lois 
d'un marché qui défavorise les pays export~teurs de ces biens en 
raison des phénomènes telle la su~production, la substitution au~ 
produits primaires etc .. un pays de la zone B.È.A.C comme le 
Cameroun, a perdu en 1985/86 (environ 200 milliards de F.cfa ), çlu 
fait de la chute des prix internationaux des principaux produit~ 
d'exportation (café, cacao, etc .. ). une bonne partie de ses 

~ . -
recettes d'exportation qu'il avait reçu les années précédentes(l) .: 
Il en est resul té pour ce pays du fait de la dimuni·tion de ses 
recettes entre autres conséquences, une contraction de son épargne· 
tel qu'il ressort du tableau ci-apr~s : 

TABLEAU 23: EPJ\RGNE NATIONALE DU CAMEROUN 

{ EN POURCENTAGE DU P.I.B) ( 1978 - 1987)~ 

1978 1979-811 1982-851 1985 1986 1987 

jEPARGNE INTE 1 1 
jRIEURE BRUTE 19,8 19,4 32,0 3.8, 2 20,11 14,6 1 

1 EPJ\RGNE NA'r- 18,6 16,9 26,9 33,6 14,SI 10,1 1 
jIONJ\LE BRUTE 1 1 

SOURCE: Tableau confectionné à partir des "Données économiques 
et financîères sur l'Afrique P.N.U.D et Banque Mondiale P.13 "et . , 

. du Memorandum sur le Cameroun 19·87. Banque Mondiale. 

l ·) Républi~ue du Cameroun : Déclaration de stratègie et de relance'économique. Mai 1989 P,1 
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ce· tableau montre dans un premier. temps, une croissance 
régulière des deux types d I épargne entre 1978 et 1985. L'épargne. 
intérieure brute passe de 19,8 % en 1~78 pour atteindre 38~2 % en 
1985, alors que l'épargne nationale brute quant à elle, passe de 
18,6% en 1978 à 33,6% en 1985, avec un déclin dans les deux cas en 
1979 et 1981. ce déclin est dfi à la baisse de l'épargne des ménages 
et des entreprises qui passent de 69,7% en 1978 à 47,6% en 1985(1). 
Dans un deuxième temps, on obterve la contr~ction de cette épargne 
qui passe de 38,2% en 1985 à 14,6%. en 1987 pour ce qui est de 
l'épargne intérieure brute et de 33,6% en 1985 à 10,1% en 1987 pour 
ce qui est de l'épargne nationale brute. Cette contraction est due 
d I une part à la baisse des recettes d I exportation durant cette 
période. 

D 1 un autre côté, la formation de l'épargne est bloquée par le~· 
fortes tendances à la consommation. ceci est valable pour ie 
Cameroun comme les autres pays de la zone B.E.A.C tels que le Congo 
et ie GAbon. En effet, lorsqu'on considère le secteur public dans 
ces pays, on observe un alourdissement des dépenses de consommation 
tel qu'il ressort du tableau ci-aprés. 

TABLEJ\U 24 : DEPENSES DE CONSOMMATION DU CAMEROUN, CONGO 

GABON AU COURS DE LA PERIODE 1980 - 1987 
( EN POURCENTAGE DU P.E.D.). 

1980 1981 1982 j 1983 j 1984 1985 j 1986 j 1987 

jC~MEROUN 8,7 8,7 8,7 
1 

8,9 
1 9,4. 8,6 jl0,4 111, 1 

j CONGO 17,6 j13,4 j13, 5 j15,5 j14,8 j16,5 1 r) !:i Û ._ - I 1 ---
j GABON 13,2 114, 1 j14,2 j17, 7 j18, 5 j18, 6 122,a j23,2 

SOURCE Extrait des 11 Données économiques et financières 
l 'Afrique11 P.N.U.D - Banque Mond,iale. 

.••.•.....................•...•.......•....•...•........•....•.. 
1 ·) Memorandum sur le Cameroun Banque Mondiale, 1987 P.19 
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De ce tableau I on observe dans le cas camerounais, que ces 
d~penses sont stables entre 1980 et 1982 ( 8,7 % ); puis croissent 
de 8,9 % à partir de 1983 pour atteindre 11,1 % avec un déclin en 
1985. 

Dans le cas congolais, on remarque une croissance regulièr~ de 
1981 ( 1314% ) à 1986 ( 25 % ). 

Le cas Gabonais est celui qui illustre parfaitement ce 
phénomène de progression de dépenses de consommation. 

En_ effet, au Gabon, ces dépenses sont fortes et croissent 
régulièrement de 13,2 % en 1980 à 23 % en 1987. 

Par ailleurs I les entrep:ç-ises publiques et para-publiques 
crée es dans ces jeunes pays n I ont pas réüssi comme on a'urai t pu s'y 
attendre, à dégager un volume d'épargne suffisant, e~ raison des 
contraintes qui pèsent sur elles. En effet, les diffic~ltés de ces 
entreprises publiques et l'inéfficacité de beaucoup d'entre elles, 
est mise en évid~nce par l'importance des créances do~teüses des 
banques) Ainsi que le volume élevé des dépenses en capital de 
l'état poûr le compte de ces dernières. Dans le cas du Cameroun~ 
il faut noter que les causes des mauvais résultats des 60 
entreprises de tous les secteurs dans lesqllelles l'état détient 
des partici~ations plus ou moins importantes tiennent selon les 
cas, de la taille excessive de l'investissement initial, et de la 
faible rentabilité d~s projets, d'un personnel pléthorique, d'une 
structure administrative trop lourde, de 1' absence d'objectifs 
clairement définis et de critères de performances concomittants, 
et d'incitation pour la direction. 

Ces entreprises souffrent également de~ maux habituels des 
entreprises publiques:poursuit~ d'obj~ctifs sociaux sans 
compensations financières dirêctes de l'état· par exemple 
maintenir des prix peu élevés tout en créant des emplois ) ; 
politisation des directions et ingérence des ministères de tutelie 
dans la gestion, etc. . . En 1984, le total des subventio.ns aux 

· entreprises publiques était estimé à quelques 150 milliards de, 
F.cfa ( 366 millions de dollars ) représentant 50% des recettes 
pétrolières de l'état cette année là . et 18% de ses dépenses 
totales(l). ces entrepris~s ont plutôt représenté des gouffres oh 
disparaissent une grande partie de l'épargne nationale déjà rare. 

------------------- ·-----------·-------------------------
1 - Memorandum pour le Cameroun 1987 Banque Mondiale OP. CIT 
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Les ménages à ieur ni veau, confrontés à. une· augmentation . · 
constante du coüt de ra vie et poussés à dépenser au delà de leurs 
revenus, notamment par le jeu de 1' effet de démonstration,. la 
propension a épargner demeurerit trés peu significatives. La 
faiblesse· du P.N.B par habitant, tel que cela resort nettement du 
tableau ci-des:sous, n'en favorise. gu.ère le développement~ 

TABLEAU 25 : P.N.B (MOYEN) PAR HABITANT DES PAYS DE LA ZONE 
B.E.A.C 

1 ·rcmrn 

1 REP. CEN'I'Rl\FRICAINE j 

jCONGO REP. POP. DU 

jCAMEROUN 

1 GABON 

!GUINEE-EQUATORIALE 

jAFRIQUE SUBSAHARI-
1 ENNE 

jPAYS INDUSTRIALI
. ·I SES . MEMBRES DE 

IL'O.C.D.E 

EN DOLLARS 
1987 

150 

350 

870 

970 

2700 

330 

14,670 

CROISSANCE ANNUELLE 
MOYENNE ( %' ) . ( 65-87 ) 

-2,0 

-0,3 

4,2 

3,8 

1,1 

0,4 

2,3 

1 

1 

1 

1 . 

. SOURCE : Tableau établi à partir des indicateurs de base du rapport 
sur le développeront dans le monde, 1989 de la Banqué Mondiale 
P. 190 - 191. 

ce tableau donne des chiffres, qui indiquent non seulement le 
niveau faible du P.N.B moyen par tête dans les pays de ·la zone par 
rappor t à celui enregistré par les pays industrialisés·, mais 
révèle également que la croissance moyenne dans un groupe (Tchad, 
centra.frique) est négative alors que clans l'autre groupe (Cameroun, 
Congo, Gabon) elle est positive. 
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Au cours de la période 1965 - '1987, les taux de croissance 
nég~tive pour le Tchad et la Centrafrique, positif mais faible pour 
le Gabon, moins de 1 % pour l'ensemble de l 1 Afrique subsaharienne, 
ne favorise pas l'augmentation du taux d'épargne qui, au surplus, 
subit le phénomène d I évasion des capitaux de ces pays vers 1·es pays 
développés, en quête de taux de renurnération plus imporatnte ou 
pour des raisons de s~curité. 

Devant les dépenses de consommation sans cesse croissante, la 
contribution des ménages et· de l 1 Etat dans la formation ·de 
l' épar.gne publique reste faible. Elias GANNAGE ( 1) chiffre l I épargne 
publique entre 1 et 2 % du P.N.B de l'ensemble des P.E.D.D'apr~s 
le même auteur, cette épargne évolue entre 5 et 7% daris les pays 
développés; il conclut par ailleurs à un recul de l'épargne des 
ménages. Il se trouve ainsi, que la source dont l'~pport est la 
pl us importante est l'épargne des sociétés constituées par les 
provisions pour dépréciation et pir les bénéfices nori distribués~ 
Mais le problème est de savoir si cette composante de l'épargne 
interne atteint un volume pouvant compenser la baisse constatée au 
niveau de l'état et des ménages et si elle est susceptible de 
porter le taux global d'épargne à un niveau suffisant pour la 
couverture des investissements. 

En se fondant sur la.corrélation entre la croissance du P.I.B 
et celle de 1 1 épargne, d'aprés laquelle dans 11 les pays où le taux 
de croissance du P.I.B brute est faible, généralement au-dessous 
de 5 %, le taux d'épargne interne baisse ... 11 on peut conclure à un 
taux d:épargne faible dans les pays de la zone B.E.A.C,Cette 
conclusion nous pousse à examiner-les transferts gratuits accordés 
par les pays développés. Elle commande essentiellement la question 
suivante: l'important fossé existant entre les niveaux 
d'investissements projectés et l'épargne interieure peut-il êt;~ 
comblé par les dons reçus? 

1 · GANNAGE ( E ! f1nancementt du développement P.U.f Paris 1963 
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IV - L 1 INSUFFISANCE DES TRANSFERS GRATUITS. 

Les transferts gratuits ou dons-correspondent à un transfert 
de capitaux, biens ou services à un pays étranger, d 1 où ne découle. 
pour celui-ci aucune obligation courante ou·future d 1 ~ffectuer ~n 
transfert iriverse en faveur du donateur(l). ces dons peuvent bien 
porter sur les bieni d'investissement que sur les biens de 
consommation. Leur rôle est de couvrir les dépenses courantes, à 
combler les déficits budgétaires, à financer 1 1 achat de biens 
d'équipement ou à réaliser certains projets ou entreprises(2). 

Pour connaitre précisement l'apport des dons aux pays de la 
zone B. E .-A. c et aux pays en développement en général, il faut 
considérer les trois notions suivantes: 

Les dons ; 
- Les quaii-dons, 

L'élement don. 

l\. - LES DONS 

Pour ce qui est ces derniers, le tableau ci-aprés montre 
1 1 évolution des dons reçus par 3 pays de la zone B. E. A. c des 
principaux.donateurs ( pays membres du C.A.D, les institutions 
multflatérales essentiellement ·financés par les pays membres du 
C.A.D, et les pays membres de l'O.P.E.P ) . 

1 • Rapport sur le développement dans le MONDE 1985 Banque Mondiale P, ·ïi 9 
2 · SIDKAN Naoa(S.) pays candidats aux processus de développement OP. CIT. PP 

62 - 63 
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TABLEAU 26: DONS RECUS PAR TROIS PAYS DE LA ZONE B.E.A.C 
{ R.C.A, TCHAD, GUINEE EQUATORIALE} ENTRE 
1980 - 1989 { EN MI~LIONS DE$ )(1) 

TABLEl\U 26. 1 : DONS RECUS PAR LES TROIS PAYS EN PROVENANCE DU C.A.D 
( 101 ) 

1 1 

l j1980j1981~1982!1983!19~4l1985!1986j1987j1988l1989jTOTALj 

1 1 1 1 1 1 PER-j 

1 1 1 1 1 jIODE 1 
! 1 1 l 1 1 1 
j R. C. A ! 72 58 16 51 65 1 48 68 1 72 91 1 89 1 630 1· 

1 
1 

1 1 1 1 1 1 
j TCHAD 1 20 46 35 50 60 1 91 96 1 95 1251 113j 826 1 

1 1 1 1 1 1 1 
j GUINEE 1 1 1 1 · 1 1 
jEQUATO-j 1 '1 5 4 8 1 7 11 ·I 14 141 141 811 
j RIALE 

1 1 1 1 1 . 1 

TABLEAU 2 6 . 2: DONS RECUS PAR CHACUN DE CES TROIS PAYS EN PROVENANCE 
DES INSTITUTIONS MULTILATERALES ESSENTIELLEMENT 
FINANCES PAR LES PAYS MEMBRES DU C.A.D 

1 

19 8 0 11 9 81 l 19 .8 2 l 19 8 3 j 19 8 4 l 19 8 5 j 19 8 6 j 1 9 8 7 11 9 8 8 j 19 8 9 j TOTAL 1 1 

1 1 ! ! 1 1 1 ! 1 1 j PER- 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 l 1 j IODE 1 

1 1 
1 
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

j R.C.À j 18j 211 14 I. 181 24j 191 201 191 421 391 234 1 

l i 
1 ! ! 1 1 1 1 1 1. 1 1 1 

j TCHAD 
1 

13j 27j L.~ ') - ! 431 50j 761 511 b-.- i 1 801 661 494 l 
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 l 1 
IGUINEEj i 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 
jEQUATOj 2j 5j 8j 6j 7j 6j 5j 81 111 101 68 1 
j RIALE 1 l ! ! l 1 ! 1 1 1 l 1 

source : Annuaire statistique des Nations-Unies pour le commerce et l'industrie 1990 

1-) Les dons reçus des pays àe l'O.P.B pour ces pays n'existent presque pas. Toute les mêmes statistiques indiquent 
pour toute la période ( 180 - 1989 ) un montant àe 4 millions de$ en faveur du TCHAD en 19Bl. 

93 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



Le tableau 26.1 indique qu'en terme de montant global cumulé 
sur la période 1980 - 1989, le Tchad est le pays qui reçoit 1~ pIµs 
de dons ( 826 millions de$ ) suivi de la R.C.A avec un montant de 
( 630 millions de$ ) et de la Guinée~équatoriale avec un montant 

.de ( 81 millions de$ ). Non seulement ces dons sont faibles en 
montant, mais ils ne suivent pas toujours une croissan6e régulière. 

si nous considérons le cas de la R.C.A, on observe une 
décroissance en·1980 et 1982 où le mont~nt passe de 72 millions de 
$ à 16 millions de$. soit une baisse de 19,4%. Puis~. une hausse 
en 1984 de 27,4% entre 1983-1984; un déclin en 1985 ( 4é milli6ns 
de $ ) • De 1986 à 1989, on observe une nouvelle croissance 
regulière où les montants passent de'68 millions de$ à 89 mi1lions 
de$, soit une augmentation de 30,8% 

sur la base du tableau 26. 2, on observe également que le 
montant cumulé sur la période 1980 - 1989, le Tchad reçoit le plus 
, les dons rnultilaté. ·aux ( 495 millions de $ ) ; que la R.C.A ( 234 

millions de$ ) et de la Guinée - équatoriale ( 68 millions de$ 
) . ces dons en montant sont aussi faibl.es et n'augmentent pas 
toujours de façon régulière. 

B - LES QUASI-DONS 

JJ.. côté des dons qui sont des transferts g:ratui ts, il faut 
relever les quasi-dons. Ces derniers sont des facilités consenties 
par les pays donateurs tendant à rècycler dans les pays aidés, les 
flux de retour# on qualifie .ainsi· de quasi-don le procédé 
consistant à reprêter au pays aidé le montant cumulé des 
remboursements et des intérêts payés par lui au titre du service 
de la dette. Illustrons cette notion par un exemple. considérons 
le tableau ci-contre qui donne l'échéancier des paiements en 
capital et intérêts pour un prêt de 30. 000. 000 FF à un . taux 
d'intérêt de 16,25% l'an sur uie durée de remboursement total de 
10 ans. 
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TABLEAU 27: ILLUSTRATION DE LA NOTION DE QUASI-DOl'i: 

Montant FF 30 000 000 
Durée 10 ans 
Taux d 1 intérèt 16,25% l 1 an 

Echéances 

1 12,112/1981 1 

1 l 
ï 12/06/1982 1 

1 12/12/1982 l 
1 1 
1 12/06/1983 1 

1 12/12/1983 ! 
1 ! 
112/06/198tl 1 

1 12/12/1984 1 

1 1 
1 12/06/1985 1 
1 12/12/1985 1 

1 1 
1 12/06/1986 1 

1 12/12,11986 1 

1 l 
1 12/06/1987 1 
1 12/12/1987 l 
1 1 
1 12/06/1988 1 
1 12/12/1988 1 

1 1 
1 12/06/1989 1 

1 12/12/1989 l 
1 1 
1 12/06/1990 1 
1 12/12/1990 1 

1 1 
! 12/06/1991 1 

capital restant! 
1 

a amortir j Intérêts 

15.000.000 

30.000.000 
30.000.000 

30.000.000 
30.000.000 

28.125.000 
26. 500. 000· 

24.375.000 
22.500.000 

20.625.000 
18.750.000 

16.875.000 
15.000.000 

13.125.000 
11.250.000 

9.375.000 
7.500.500 

5,625.000 
3.750.000 

1.875.000 

1 

1 1.2:i8.750j 

1 1 
j 2.437.500! 
1 2.437.5001 

1 j 
1 2.437.SOOj 
l 2.437.5001 

1 1 
1 ') ":i8', 15·-1 ....... - . 1 b 

1 2.132.~131 

1 1 
1 1.980.469j 
1 1.828.1251 

1 l 
1 1.675.7811 
1 1.523.438j 

l 1 
1 1.371.0941 
! 1.218.7501 

1 l 
1 1.066.4061 
1 914.0631 

1 1 
1 761. 719 I 
1 609.3751 

1 1 
1 457.031j 

·1 304. 688 I 
1 1 
1 152.3441 

ITotal de 
Amortis-! l'éché

sement I ance 

-"-" jl.218.750j 

1 1 
-"-" j2.437.500 
-"-". j2.437.500 

1 
-"-" 12.437.500 

1.875.000j4~312.500 

I' 
1.875.00014,160.156 
1.875.00014,007.813 

1 
1.875.00013,855.469 
1.875.00013,703.125 

1 
1.875.000j3.550.781j 
1.875.000j3.398.438j 

1 1 
1.875.000l3,246.094j 
1.875.000l3.093.750j 

1 1 
1.875.000j2.941.406j 
1.875.000j2.789.063j 

1 1 
1.875.000j2.789.063J 
1.a1s.0001 .I 

1 1 
1.875.000j2.332.031j 
1.875.000j2.179.688J. 

1 1 
1.s15.00~12.021.344I 

SOURCE : Extrait du "Le prêt extèrieur dans le processus du 
œveloppement" thèse d'état ès sciences économiques soutenue à AIX 
EN PROVENCE en 1984. Par NAkA (L.) 
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Il s 1 agirait pour le prêteur de reprêter les diiférentes sommes 
figurant dans la colonne << intérêts >> aux. échéances 
correspondantes. De manière générale, on range dans cette·catégorie 
les facilités consistant à reprêter le prix payé par les P.E.D pour 

· l'ach~t des marchandises dans les p~ys industrialisés. 

C - L'ELEMENT DON: 

C 1 est la part assimilable à un don dans les prêts publics à des 
conditions de faveur, quand on compare ceux-ci aux prêts du marché. 
Il se mesure comme on l'a vu à partir des taux d'intérêts, la durée 
et du différé du prêt.plus le taux d 1 intérêt est bas, p1us la durée 
et le différé sont longs et plus l'élement don est important. 

V - LE .FINANCEMEN'r DES POLITIQUES D'AJUSTEMENT. 

Aux autres sources de besoins de financement expliquant le 
recours à l'emprunt extèrieur que nous avons précédemment analys~i 
est venu s'ajouter ces dernières années, le financement des 
déséquilibres de la balance des paiements. 

Il faut noter que, malgré l'anciennété de cette pratique, c'est 
surtout q_epuis les années_ 60 qu'on assiste à la résolution des 
problèmes d I ajustement de l'équilibre extérieur ( 1). En effet, c'est 
à partir de cette période que les P. E. D en général ont des 
problèmes de balance des paiemerits d'une grande ampleur. Pour les 
pays de la zone B.E.A.C, ces difficultés n'ont été ressenties de 
manière·décisive qu'à partir de 1985, où une crise économique aiguë 
s'est déclenchée r essentiellement dues, comme on le verra, aux 
retournements défavorables intervenu~ sur les marchés des produiti 
d'explortations des changes et des capitaux, qui ont creusé 
davantage le déficit des balances des paiements de ces pays. Pour 
couvrir ces déficits, les pays de la zone été obligé de faire appel 
à l'emprunt. C'est ainsi que tous ont recouru à ce titre aux prêts 
des institutions financières internationales notamment: le F.M.! 
et d I autres bailleurs de fonds. Cela traduit actuellement la 
généralisation des programmes d'ajustement dans la zone d'émission 
B. E .J-\. C. 

Les principaux concouts fiinanciers extérieurs, dont ont 
bénéficié les pays de la région en vue d'ajustement sont de trois 
types(2) 

···-··--···················--································· 
1 ·) Pour déta1l,-voir BEY.OLO·EGBE(B, )11 1e statut de 11endettcmentextérieur dans 11économie sous-développée. Analyse 
critique' OP. CIT. P.144 
2 ·) Nous reviendrons ultérieurement sur ces diif~rents concours. 
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(: 
•' 

·, ... ·. ·. 
·,.•· .. ::;' . 

. . , . . ·. ":. ~-:, . ~ r-~· "' . .,. . 
Les concours , du F.M. I , qüi, 'SbnLi'· generalemei1t les plus 

irnportaiùs .- et qui sont accordés atifïi'oyëri c:1Jâcco1~d de confirmation, 
soit cte facilité élargi~, etc.; .. ::i:/L;:__::,r,1:l/. '/:J>· · . · ... 

- Les prêts d I aiustements d~:)tÈ\.'::sariqüè,\ Mondiale ; - ,·: ;·,;:· .. ,.,.~ ,.·,..·,,, •,,', .. ;.'\~·./: . . 

Les aides exceptionhellfs·:)i::I~J,: ·: P,rêts. ai ts égalernents 
d I ajustement structurel de la :,J_Ç~\~.,~~:t:-:. c;,~·11,,trale de ,_;_coopération 
Economique, dont la condi tionrial'i tê::d_:H::ôti'rè''./paraî t rnoiiWre ; 

· , · : .. ~•-:.-,.;.J .. .1',:i"{:.:. :·.·.·(~·i:iv •: i. ' ' . ;i,)!'1_ · 
:o Les rééchelonnements de. lâ ·J:1.ëtte}.; extérieure i'.bbtenus des 
· ~ · •,l'J\t'1;~~~r!.j.',1 ·r't"' ' 

~r!:~
1
~~e~1e 01:~~~-:~1~~ )Jilaté$:rales ·J·'.::t}\~~-.: .~.fi\~ari;s et privées 

, • : ~- l -i:· ... ~.l!.- .1~:\~ti i _, : ,'t)"1·;·, , ;; 

A ces principaux concour.., s 1.~j·trlt~;~.ht: i1~fi.treilernent les autres 
:· ., '','.·,· .. :f):,'.t;'\ ,' .: ; . .!.,f+;:i... ... l l • .. 

apportE: extérieurs de ressollrcès ':tqlii1~''. inèfüe<, s' ills _h' ont pas polir 
objet spécifique l'aide à la b~iih8~:!~i 6iÏefueJts, ,y cohtribü~rit 
direct~ment ! en tant <!illl I apports èrl,\frii~Jîf'~~'.':hh 'indirectement par les 
effets' que le fil projets ainsi f Îhati'âJ~?Jfk·tï~:Jhf avo'ir à terme sur la 
balance. D'ailleurs, dans la 2Mf\'dJiJ:tfB-tèl\,;,mt

1

:i.ons. de 1a· caisse 
centrale, certaines· aides seétcit'Îifff(~'f, :}'ti'{èü ~lie non-désignée~ 
comme. Prêts d I Ajustement\ sttucttU?irf)'.jJfLit?· fuoi,ns. autant. que les 

autres, le caractère. " ':f{~~~;ilfi~f ;f{ït2 il · .. ··• •. • 
Dans cet ensemble dl ihtervériffofis}'i\)::leil.l:'êofiêoürs: du F, M, I sont 

' ; . ' -:-c:i~·:'3:\}(···:.:':_'~f~ ~~.t t-·:. ,:,.:_::,;·a11i1.'. ·, \' ..:.,. 1 ,' ·, 
essentiels. · Non setllernent,: y;·::r:'.JJlRlir.i:}:"'':)::~pres:e,ntent. · l'apport 
quantitativement le plüs iinpoft~îft}?'ât-i: . .f-·~f'ii9Ù:r-c~È:, m~is aussi et 
surtout, ils sont uhe co11ait.io11t:·:I1J}!\ta.1.€:t},oui- 1es 1 • obtention 
d I autres concours, Les Prêts d j AjÙ~f~iii§Hl' sthtcthrel h I ont dans la 
totalité des cas été octroyés qÜ! '~B'i!J~?'.{trt/~'2:ciÔrd.,. avec. 1~ F.M. 19 tel 

. a généralement été le cas dè,:;::,â·ini~){'ètê·::-.,&:if!W.'..,:li.sse·.·. Centrai/ de 
Coopérat itin Economique. De f açdri\\dJMé§~]i~<"~Htüsie ;: :\i~ '1:·ééchelonement 

~:s ~à :;::e p~-~ ~:-~m%~re:~f ;1i~{ àPA~~tilliitf Jïf f j [ t~ ~?; :a;Je: :\ i ~ 
l I importance du· réêchelohnerrtehttêt:t!dê,;}µ.'ï:i?:p§J,:'itiqt~'ë â 1 aji..isternent du 
F.M. I sur lesquels notis revièridlâR~JJtfrtélti.'@Ùîiiii'fü~fif'(pbüî.~ développer. 

. .. .. __ · ·/://Wt}1.t~/!:i}f[/1}f,:1J;11*J'.f::(r:· ::.". -. . ... <, ,, . . . · 
En défü1i ti ve, face a_ la . faiolesse -,des:., co11cours. exter1eurs 

sous forme de dons et i, épargnf. ~J:t.î'H'.~J~t'.,.r.~Ii}f~J;,:1:{t pëi-spèctives ae 
croissances faibles dues ·· âüxt'BirnP):fftv~â'.iHt!tH:iê ..::fëvênü ·et d.e la 

. : . . :,:.:;·,·\ \\•',;ï,~
1
,,.:· 1i~îj~,:1,i,\\;i.f},i,~'<"d,'· 1~h ~·/i..Uii{li/':;~ -~' !, I·, ··, · _:: '\: · . . . . 

proctuct i vi.té d I autres· part, 1 1 ëhdë.tfëmefiE:/fü.:ktê:ttiet.Lr:· s I est imposé 
. , . , 1 .,·i(i-,.'::,,ï'\ • ::1: t~·, ',;: · ,, \:rc:,:r.i'F ·•',t'' ,_ ' , , . ·, . 

comme une ctonnée inctispensàl:iîé\}BBtr#M!r:iif?~tT.11aiiêèmerit · des p1Èi.ns 
.· ' ·. "' ·' . .r:-1)'' ·-(,! ~l~r,/,r;:J.,;11\1•:1;~(-·,".·1\i'j-~,,.,j~',\,• .,: : ;' . ,•, . . ' 

d I inve P.· t i ssenien t , Le : prêt vi~nt;;;(èt,imt! .. '.'f:té.}\~j!'.l)~.;, P,èli :d~ -. ressources . 
disponibles. Ces dernières aî:ifi~~'tfls!l([[tg}\:'f~NtBüts a· fï èridett'eineiit 
extérieurs par 1es pa·ys· de ia'.:lôHè''fs\:i1i1N1.ii'.;i'tf@§'.'H~st'··.:ètf~~t.ué ciân~ ie 
c_adre de l'ajustement de lelÏri/~~tJ13i'@''gig.f?2tW:if:;~i·1~fuê)itf·. '~_i1. défj_ciit·,;--: 

Mais quelque: soit 1: gfo.ttpe .'~Hff:'.;f,~~x:~Jtijp.B~!l#:~~}/; il~s,. ··. e11tr~.es, > di~ 
capitaux ont provoqu,e: dans Tes pâys'Fëmptüiit'ëtits ;, 'des-·. charigertièiits 
qll' i'1 convierït d I examiner. ·,•:·'.'"'"~'-~T::' . ~., . . . ·-- , . . . ·-------·- / .... ,."···---

··-'.'. 
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SECTION II L'IMPACT DE L'ENDETTEMENT EXTERIEUR SUR LES PAYS 

DE LA ZONE B.E.A.C 

Les pays de la zone B.E.A.C comme tous les pays P.,E.D en 
généralr dans la réalisation des objectifs de développemnet ont 
sollicité différents concours financiers publics ou priyés, 
multilatéraux ou bilatéraux. L'on a observé.une intensification des 
fonds mobilisés, avec l'acc~s de certains d'entre eux au marché des 
euro-crédits,ce qui a augmenté leur capacité d'investissement. D'un 
pàys à l'autre et en fonction de l'ampleur des fotids reçus, des 
strucrures économiques et de la gestion interne, l'on a obtenu des 
performances économiques variés. Toutefois, et de façon générale, 
les fonds extérieurs ont permis un relèvement. de$ taux 
d'investissement et de croissance. 

certains de ces pays ayant emprunté excessivement ou accepté 
des conditions trop draconniennes, ont réalisé un lourd service de 
la dette quiles a conduit aux re-négociations. 

I - L I IMPORTANCE DES 'FONDS MOBILISES PAR LES PAYS 

DE LA ZONE B.E.A.C 

Le tableau(28) ci-dessous indique que de 1961 à 1969, le total
.concours financieri publics en provenance des pays développés et 
des organisations multilatérales aux P.E.D en général est passé de 
8975 millions de dollars à 13643 millions de dollars. 

TABLEAU 28: CONTRIBUTION BILATERALE ET MULTILATERALE 
{ SECTEUR PUBLIC) EN. FAVEUR DES P.E.D 

j TOTAL 

jGENERAL 

( EN MILLIONS .DE DOLLARS) 

195111962119631 19641 19651 1966j 19671 19681 19691 

1 1 l l 1 1 l 1 , 1 
89Î5l8568j9345j 9280 j 10893 j 11199 j 11668 j 129,81 j 13643 I 

1 1 1 1 1 1 1 l 1 

.•. 

SOURCE: Extrait de ,i Pays candidats au processus de développement 11 

de Nana-SINKAM(S.) Op. c~t. P.6Q 

L'accélération du fythme d'emprunt des P.E.D en ~énéra1 1 :~~, 

s'est produite pour compenser les importants déficits en compte 
courant, qui ont triplé entre 1975 et 1976, des recettes que ces· 
pays tiraient de leurs exportations par suite de la dégradation des.' 
ter~es de 1 1 échanae et les effets conjugués ·de la réc~ssion et de 
l'inflation'mondiale. 

,'' ;. 
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Le tableau ci-contre indique les mon~ants mobilisés en 1970 et 
1976 par 4 pays de la zone B.E.A.c 

TABLEAU 29: CAPITAUX A MOYEN ET LONG TERME EMPRUNTES OU 
GARANTIS PAR L'ETAT { EN MILLIONS DE DOLLARS 

jRép. Unie du Cameroun 

!Rép. Populaire du 
j Congo 

1 

! Tchad 

jEmpire Centrafricain 

1 

1970 1976 

28 193 

30 53 

6 26 

10 23 

SOURCE: Tableau établi à partir des renseignements du rapport sur 
le développement dans le monde, 1978 de la B.I.R.D 

En se fondant sur l 1 importance·des fonds mobilisés en 1976 on 
peut classer ces pays en deux groupes: 

- ceux qui ont reçu un rninimun de 50 millions de dollars et qui. 
sont les deux premiers; 

- Et les deux autres dont les montants sont peu ~lévés 26.et 
23 millions de dollars. 

Dans le premier groupe, on constate que le Cameroun distant de 
loin la republique Populaire du Congo avec un niveau plus important 
de mobilisation. Tous Ies pays sont à revenu intermédiaire. 

Quant au deuxième groupe, il est constitué des pays à faible 
revenu et caractérisé par la faiblesse des capitaux reçus. 

La faiblesse des montants mobilisés par ces pay's peut-être, 
impucee pour une larg~ par~au non accés au marché des ~uro-dévi~es 
en 1970 et 1976; car comme on le sait, q•est vers les années 1970 
qu'il a été constaté un gonflement de l'encours de la dette des 
P.E.D en général(l) sous l'effet des Euro-crédits comme il ressort 

du tableau ci-après : 

1. Pour un pays de la zone B.K.A.C comme le Gabon! il faut noter que l'accumulation de sa dette remonte 
principalement à la fin des années 70. 
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TABLEAU 30: FONDS MOBILISES EN 197,~0 PAR LES P.E.D 
( en millions de dollars). 

PAYS 

BRESIL 
INDE 
MEXIQUE 
PAKISTAN 
REPUBLIQUE DE COREE 
CHILI 
INDONESIE 
ZAMBIE 
EGYPTE 

SOURCE: Idem au précédent. 

1. 

l MONTANT 

992 
890 
782 
489 
481 
462 
397 
379 
302 

1 

1 
1 
1 

1 

1 
1 

.1 
l 
1 

En effet, le système bancaire privé international, pour 
plusieurs raisons dont la solvabilité des emprunteurs accorde peu. 
de confiance aux pays n'ayant pas atteint un certain ni veau de 
développement. Leurs guichets sont facilement ouvert aux pays à 
revenu intermédiaire. 

1. 

En se fondant sur les chiffres de la Banque Mondiale, on peµt 
noter que la dette extérieure totale du Cameroun a légerement 
augmenté depuis 1980, après avoir connu une baisse en 1982: de 
2510,9 millions de dollars en 1980, elle est pass~e à 2870,.7 :·'' 
millions de dollars en 1985 et ne s'élevait qu'à 267 8 ·, 9 millions· 
de dcillars en 1983. 

sur cette dette totale, la dette à long terme étai~ de 2226,6 
millions de dollars ( 1980 ) et de 2355,7 millions de dollars en 
1985. La dette à court terme était par contre en 'tr,ès nette 
augmentation puisqu'elle sélévait à 269 millions de dollars en 1980 
et à 515 millions en 1985. 

La dette privée non-garantie du Cameroun a augmenté de 1980 i 
1984 tandis que l'autre composante de la dette à long terme, la 
dette publique et la d~tte privée garantie,, diminuait entre l~s 
deux mêmes ,dates. 
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cette évolution s'est inversée en 1985: la premiere s'élevant 
à 381,1 millions de dollars ( contre 609,2 en 1984 ) et la seconde 
à 1974,6 millions de ~ollars ( contre 1737,6 en 1986 ) . 

En fin 1991, la dette publique extérieure camerou,1aise a 
atteint 1680 millirds de F.cfa soit 52% du P.I.B(l). 

Pour ce qui est du Gabon, les tables de la dette de la Banq~e· 
Mondiale de 1987 indique que la dette extérieure du Gabon· est 
pasiée de 1565,4 millions de dollars en 1980 à 921,7 millions en 
1984 puis 1133, 7 millions de dollars en 1985. sur le total, la 
dette publique à long terme s'élevait à 871, 7 millions en 1985 
contre 670,7 l'année précédente et la dette à court terme à 162 
millions. 

La dette extérieure privée non garantie du Gabon est nulle et 
le ratio de la dette/exportation de biens et services est passé de 
64,3% en 1980 à 41,6% en 1983 et 42,4% en 1984. 

Il faut noter que l'endettement du Gabon remonte aûx années du 
boom postérieur au premier choc pétrolier, à une époque où les 
créanciers se basculaient dans les anti-chambres ministérielles, 
tant été élèv~ de la capacité d'endettement du pays.· 

Au 31 Décembre 1988, l'encours total était de$ 2,43 MM soit 
723 MMF cfa. 

Au 31 Décembre 1989, l'encours de la dette publique tirée, 
directe et garantie s'élevait à $ 2, 9 MM soit 867, 8 MMF cfà 
ventilée comme suit: ·dette publique directe ( et avalisée mise en 
cause ) 818J8 MMF cfa dont 704,2 MM de dette extérieure et 114,6 

MM de intérieure. 

La dette garantie avalisée par l'état mais non-mise en caus.e 
se monte.pour sa part à 49MMF cfa dont 44,2 MM de dette extérieure. 
Au total, la dette extérieure ( la dette ditecte et dette garantie 
) atteint 748,4 MMF cfa ( 86% ) de la dette intérieure 119,4 MM ( 
14% ) . A cette date, l'encours de la dette publique représentait 
77% du P.I.B. (2) 

.1 Lettre d'intention du camerorin au Fontli Monétaire International 
. ' 

2 - Marchés 6 décembre 1991 p.3207 
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Dépuis 1984, la dette extérieure du Congo n'a cessé de croitre 
( contrairement à la dette du Gabon ) si l'on se base sur les 
statistiques de la Banque Mondiale de 1987. Elle est ainsi passée 
de 1365,7 millions de dollars ( 1980) à 1736,2 millions de dollars 
( 1984 ), puis 2420,4 millions de dollars en 1985. ~ 

sur ce t6tal, la dette à long terme représentait 1766~4 
millions de dollars en 1985 et la dette à court terme s'élevait à 
660 millions l'année précédente. Quant à la dette extérjeure priv~e 
han-garantie du Congo, elle est nulle. 

La dette publique du Congo s'élève à près de 900 milliards de 
Fcfa au 31 mai 1991 dont les deux tiers à l'égard du club de Paris; 
à ceci s'ajoute les arriérés de l'ordre de 248 milliards de Fcfa 
qui viennent porter l'endettement total du Congo à prè~ de 1150 
milliards de F.CFA(l) 

Quelque soit le pays que l'on considère, _les entrées de capitaux 
ont provoqués dans ces derniers, des changements qu'~l convient 
d'examiner. 

II - LES EFFETS DE L'ENDETTEMENT EXTERIEUR DANS LES ECONOMIES 
DES PAYS DE LA ZONE B.E.A.C 

on peut observer ·essentiellement deux effets: 
- La croissance économique; 
- L'aggravation du service de la dette. 

A - LES EFFETS BENEFIQUES ·: 

1 - LA CROISSANCE ECONOMIQUE(2) 

En général 1 le financement des investissements par 1 1·épargne 
intérieure, a été complété pai les fonds extérieurs. Les pays de 
la zone ( Cameroun, Congo, Tchad et R.C.A) pris en exemple, ont 
enregistré un relèvement des taux d I investissement tel qu'il resor.t 
du tableau ci-après 

1 - financés Africaines sept. 1991 No 137 
2 - voir aussi Guillaumont (P,) "Financement international et développement" P.U.F p. i89 
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TABLEAU 31: PAYS'DE LA ZONE B.E.A.C: TAUX D'INVESTISSEMENT ET 
D 1 EPARGNE 1 1960 ET 1975 
{ en pourcentage du prç,duit intérieur brut) 

j CAMEROUN CONGO j TCHAD I R. C.A. .. 1 

1 
.! 1.1965 l 1980 j1965 l 198 j 1965 j 198 j1965 j1980 1 

Il - ----1!,--------t--l --1-I --1--1-,--1 --1--1 
l INVESTISSE- 1 j j j ! j 1 1 · 1 

1 MENT 1 13 1 19 ! 2 2 I · 3 6 112 j 18 1 21 1 7 1 

1 intérieur !---1---+-l --+-I --1---+l---+-j --+-I ---1 
jbr~t financé! 1 1 1 1 1 1 1 1 
!par : 1 1 1 1 1 1 1 1 · 1 
j- Epargne 1 12 1 16 1 3 1 30 1 6 1 -6 l 11 j-10 j ' 
jintérieur 1 1 I 1 1 1 1 1 1 

1 brut; i--j ---+l----+l----+l----+l----11-----1!------1!1-----il 
j - F 1 ux nets I J . 1 1 1 1 1 1 1 · 
1 de ressour- j 2 1 3 1 19 j 6 j 6 1 24 1 10 1 17 · 1 

1 ces 1 1 1 1 1 1 1 1 1 
1 é t r an gères 1 1 1 1 1 1 1 1 1 ' · 
1 . 1 1 1 · 1 1 1 1 1 1 . 
j FLUX nets de! 1 1 Î 1 1 1 1 1 
jressources 1 1 1 1 1 1 1 1 . 1 

jextérieures j15,39 j15,80j86,36j16,66j 0,5 1200 j47,61j242,8 1 
jen pourcen- 1 1 1 1 . 1 1 J 1 · 1 

! tage des 1 1 1 1 1 1 1 1 1 
jinvestisse- 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

1 ments · 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

SOURCE: confectionné à partir des données de 11 L' afrique 
subsaharienne. De la crise à une croissance durable" Etude de 
prospection à long terme. Banque Mondiale WAHINGTON DC 1990. 

ce tableau montre que dans le cas du Cameroun, le taux 
d'investissement est passé de 13% à 19%, soit une augmentation de_ 

.6 points; et dans celui du Congo de 22% à 3.6% soit une ·progression 
de 14 points. 

Dans le cas du Tchad, ce taux est passé de 12% a 18%, soit une 
hausse de 6 points ; et dans _celui de la R.C.A, de 21% à 7% soit 
une dimunition de 14 points. 

. . 
on peut observer également dans ce tableau, que les ressoltr~es · 

étrang~res nettes, c'est à dire les entrê~s de capitaux 1 déducti~rt 
faite des flux de retour, ont représenté 2% du P.I.B du came~oun ·/' 

, . ' . •· ' .. 't 

en 1965 et 3% en 1980. Dans le cas du Congo, ces··,entrees de.,.':/. 
capitaux ont représenté 19% du. P. r. B en 1965 et 6% en ·19,80. ·: .{ · ·· 
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Quant au Tchad, 
atteint 24% en 1980. 
de 10% en 1965 à 17% 

le pourcentage qui était de 6% en 1965, · a 
De même, en R.C.A, ce pourcentage est passé 

en 1980. 

Les flux nets de capicaux extérieurs ont ainsi financés 15,39% 
des investissements totaux en 1965 et 15, 80% en 1980. En~ ce qui 
concerne le Cameroun. Dans le cas du Congo, les pourcentages 
étaient 86,36% et 16,66% en 1965 et 1980. Au Tchad, ce pourcentage 
est passé de 0,5% en 1965 à 200:t en 1980; en R.C.A enfin, on 
observe une progression de ce pourcentage de 4 7, 61% en 1965 à 
242,frt en 1980. 

Le relkvement du taux d'investissement a entrainé à son tour, 
une croissance de la production et un accroissement du P.N.B par 
habitant. 
TABLEAU 3?· L.., PAYS DE LA ZONE B.E.A.C: CROISSANCE DE I.A 

PRODUCTION, 1965 - 1980 

TAUX DE CROISSANCE ANNUEL MOYEN ( EN POURCENTAGE } 1 

PRODUIT AGRICULTURE INDUSTRIE 
1 SERVICES 1 

intérieur 
1 .• 1 

brut 1 '1 

!CAMEROUN 5,1 4,2 7,8 L 4,8 1 

j CONGO 1 .- ') 
b / ,_ 3,1 9,9 1 4,7 

j TCHAD 0,1 -0,3 -0,6 I' 0,2 

1 R.C.A 2,8 2, 1 5,3 1 · 2,0 

SOURCE: Etabli à partir des indicateurs du développement du 
"rapport sur le développement dans le monde. 1991 11 Banque Mondiale. 

ce tableau indique le taux de croissance annuel moyen ~n 
pourcentage) par sectéur de 1965 à 1980. on observe que le Congo 
et le Cameroun, grands bénéficiaires des fonds d'emprunts, 
enregistrent également les taux de croissance annuels les plus 
élevés. Dans cet accroissement de la production, .le secteur 
ind~striel est en pointe. 

cette- augmentation de la production ·a permis un relèvement du 
Produit National Brut comme l'indique le tableau ci-contfe. 
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TABLEAU 33: PAYS DE LA ZONE B.E.A.C: CROISSANCE DU PRODUIT 
NATIONAL BRUT PAR HABITANT ( 1965 - 1980 ) 

PAYS DE LA ZONE B .. E .A. C TAUX DE CROISSANCE REEL ANNUEL 1 

MOYEN (pourcentage) · 1 

CAMEROUN 2,7 1 
1 

CONGO 3,5 1 
1 

R.C.A 0,1 1 
1 

TCHAD 1 

SOURCE: confectionné à partir des indicateurs du rapport sur le 
développement dans le monde 1985 Banque Mondiale. WASHINGTON DC. 

on obse~ve de ce tableau que, le Congo enregistre le plus grand 
taux de croissance ( 3,5%) suivi du Cameroun ( 2,7% ) et de la 
R.C.A ( 0,1% ) . sur cette populaticin de trois pays, deux ont connu 
un taux de croissance réel annuel moyen du P.N.B par habitant d'au 
.moins 2:t. 

Ces pays ont également connu une croissance de leur produit 
intérieur brut, qui a évolué comme l'indique le tableau ci-apr~s: 

TABLEAU 34: PRODUIT INTERIEUR BRUT DES PAYS 
DE LA ZONE B.E.A~C 

VALEUR 

EN MILLIONS DE$ 

!AUGMENTATION EN% 
1 

1 
1 
1 

ITAUX DE CROIS! 

1 
jSANCE MOYEN 

1 

1 

11965l19ao11985I 19871 80/6SIBS/BOl87/85 j1965 - 1987 

1 
1 

1 

.I 
jCAMEROUNj 810j7499j7940j12660I 4,9 1 5,9 j59,44 14,62 

j CONGO 2oop106121601 21ao1 5,9 126,6 0,46 9~75 

ITCHAD' 1 2901 7271 -- 1 9801 0,1·1 -- 2,37 

1 R.C.A 11401 7501610110101· 2,6 1-18,61' 65,5 6,21 

SOURCE: Etablir à partir des données de "L'afrique subsaharienne 
de la crise à une crqissance durable 11 B·i""\ "''~ 0 · 
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De ce tableau, on constate que seule la R.C.A n'a pas connu une 
croissance régulière sur toute la période. En effet, le P.I.B est 
passé de 750 millions de dollars en 1980 à 610 millions de~ollars 
en 1985, soit une dimunition de 140 millions de dollars. 

La croissance régulière s'observe dans le cas du Cameroun et 
du Congo. 

En ce qui concerne le Cameroun, le P.I.B passe de 810 millions 
de. dollars en· 1965 à 12 660 millions de dollars en 1987, soit un 
taux de croissance moyen de 14,62%. 

le cas du Congo montre une augmentation du . P. I. B de 200 
millions de dollars en 1965 à 2180 millions en 1987 soit un taux 
de croissance de 9,75% 

cette croissance a concerné presque tous les secteurs surtout 
le secteur industriel. Les données du tableau ci-contre l'illustre 
par le cas congolais. 

TABLEAU 35: REPARTITION SECTORIELLE DU P.I.B CONGOLAIS 
( 1965 - 1987 ) ( en pourcentage) 

AGRICUL'l'URE · INDUSTRIE 

1 

j1965l1980j1987 l1965!1980j1987 

l 1 1 1 1 1 
1 191. 12j 17 1 19 1 33 1 45 

SECTEUR 
MANUFACTURIER 

j1965j1980j1987 

1 1 1 
1 -- . 1 7 1 8 

SERVICES 

1965·j 1980 l 1987 I 
1 1 1 

621 421 551 

SOURCE: Etabli à partir des données de 11 L 'Afrique subsaharienne,. 
de la crise à une croissance durable" Etude perspective à long 
terme Banque Mondiale. WASHINGTON DC. 1990 

En considérant toujours le cas congolais, on reciarque que la 
période de 85/80 qui fait resso~tir le taux de croissance le plus 
élevé, corr·espond à l'année au cours de laquelle le Congo a 
enregistré un niveau plus élevé de stock de dette extérieure 

totale. 
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TABLEAU 36: EVOLUTION DU STOCK TOTAL DE LA DETTE EXTERIEURE 
CONGOLAISE ( 1970 - 1986 } en millions de dollars 

1 

1 • 1970 j1980j 1982 j 1983 j 1984 j 1985 j 1986 1 ANNEES 

238 j1436 j 1942 j2007 j2049 j3480 j3033 jEN COURS 

1 1 l 1 1 1 
!TOTAL.DE LA 

1 1 1 1 1 1 !DETTE 

SOURCE: Extrait du 11 Bulletin d'Afrique noire" NO 1528 du 24 Janvier 
1991. 

ta croissance illustrée par le cas congolais, a été obtenue, 
pour une large part r grâce à 1' ouverture du pays au capital 
étranger. En général, le prêt extérieur a ainsi joué.le rôle de 
complément de l'épargne intérieure. Il a permis la réalisation d'un 
certain nombre d'investissements qui ont contribué à 1~ croissance 
économique des pays débiteurs. Mais parallélement, il a crée à la 
charge·de ces derniers, un flux de retour qui a pesé plus où moins 
sur leurs balances des paiements, atteignant même pour certains 
d'entre eux des niveaux inquiétants. 

Le prêt extérieur a ainsi joué le rôle de complément de 
l'épargne locale. Il a permis la réalisation d'un certain nombre 
d'investissements qui ont contribué à la croissance économique des 
pays emprunteurs. 

2 - ANALYSE DES EFFETS BENEFIQUES. 

Les résultats enrégistrés pendant la période 1965-1980 par les 
pays de la zone B.E.A.C et certains pays emprunteurs hors de la 
zone telle que la cote d'ivoire, ont revélé que l'endettement 
extérieur produit dans les pays receveur de fonds; des effets 
bénéfiquesr notamment l'augmentation de la capacité 
d I autofinancement et 1' apport dans le pays receveur) de dévises 
étrangères. 
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a - L'ACCROISSEMENT DE LA CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT. 

La plupart des emprunts extérieurs utilisés à la réalisation 
d'investissements productifs, genère un surplus d'épargne dans 
l 1 économie(1). ces fonds reçus viennent au~menter l'épargn~ loc~le 
et renforcer la capacité de financement du pays bénéficiaire. on 
observe en conséquence un relèvement du niveau des investissements 
qui dépend aussi de l'importance des fonds mobilisés. Il s'en suit 
ex-post un accroissement de l'épargne nationale, dü au supplément 
d'investissement. 

Les performances économiques observées durant la période 1965-
1980, en l 1 occurence, l'augmentation du revenu par habitant, ont 
été enregistrées surtout par les pays de zone à revenu 
intermédiaire (et d'autres pays à revenu intermédiaire hors zone) 
qui ont facilement accédé au marché financier international. En 
général, quelque soit la quantité de fonds reçus, l'on a constaté 
que les pays qui ont utilisés les fonds d'emprunts pour investir, 
.ont obtenu des effets bénéfiques entrainés.pai les investissements 
réalisés à partir des concours extérieurs ( 2) . par contre, on a 
aussi observé que les pays ayant peu emprunté , ont enregistré de 
faible taux d'investissement et d'épargne(3). C'est en l'occurence 
la situation des pays à faible revenu de la zone (R.C.A, TCHAD). 
En effet, ces pays qui acc~dent difficilement au marché financier 
international, reçoivent des organismes d'aide au développement et 
des organisations multilatérales l'essentiel des concours 
extérieurs qui ne couvrent malheureusement pas l'ensemble des 
investissements prévus. 

cependant, il importe de remarquer qu'un supplément d'épargne 
ne peut se produire que si les investissements réalisés sur 
concours extérieurs concernent des projets à rentabili~é certaine. 
Des investissements de prestiges et non rentables financés sur 
emprunt extérieur, engendrent des charges de remboursem~nt sans que 
les revenus supplé~entaires soient générés. 

Par contre, un prêt affecté à des investissements rentables 
provoque dans l'économie une capacité d 1 auto-financernent pl~s 
grande, qui à la longue devrait féduire le r~cours à l'endettemerit 

1 • Guillomont (P.) financement International et Développement PUF np cit. p.221 
2 ·) Banque Mondiale, rapport sur le développement dans le monde 1978 
3 ·) Banque Mondiale, rapport sur le développement dans le monde 19~8 de la B.I.R.D;La Banque Mondiale explique 
cela en partie par la diminution du flux de ressources ~trangères 
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extérieur. c I est rappeler là un aspect important des mesures à 
prendre au ni veau national pour être à l I abri des crises I sur 
lequel nous reviendrons largement dans la deuxième partie. 

L'épargne camerounaise et congolaise a évolué de la façon 
suivante: 

TABLEAU 37: EVOLUTION DE L'EPARGNE INTERIEURE DU CAMEROUN 
ET DU CONGO DE 1965 A 1989 EN% DU P.N.B BRUTE 

1 1965 - 73 1973 - 80 1980 - 89j 

1 
jCAMEROUN 6,3 17 1 23,7 

1 CONGO 4,2 10/4 1 38/2 

l 1 ,•r,, 

SOURCE: confectionné à partir des données du rapport sur le 
développement dans le monde de la Banque Mondiale 1991. 

Dans ces deux pays intervenant assez fréquement sur le marché 
financier international ( surtout le Congo ) 1 on observe une 
progression de 1 1 épargne nationale brute d I année en année. En 

effet, dans le cas du Cameroun, le pourcentage d'épargne nationale 
brute au P.N.B est passé de 6% entre 1965-73 à 23 1 7% en 1980-87 
soit une progression de 17 1 4 points; en ce qui ce concerne le 
Congo, le taux est passé de 4,2% en 1965-73 à 32 1 2% en 1980-89 1 

soit une augmentation de 27 1 8 points. 

cette observation nous amène à dégager un certain nombre de 
leçons. 

DI abord, les pays qui accèdent facilement au marché 
international des capitaux ont l'avantage de mobiliser facilement 
les fonds pour réaliser les projets rentables. ce qui constitue un 
atout susceptible de permetre l 1 amélioration des performances 
économiques. Par contre, ceux qui . accèdent difficilement à ce 
marché du fait de peu de confi.ance que leur fait· le système 
bancaire international privé 1 se trouvent dans une .situation 
difficile. Pour en sortir 1 ils doivent davantage recevoir des fonds 
extérieurs. 
confiance 
financière. 

Mais pour obtenir ces fonds, ils doivent inspirer 
par un changement de leur situation économique et 

o~, un tel changeient n'.est possible que s'ils 
empruntent. C'est un cercle vicieux. 
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Ensuite, ces pays accèdant facilement au marché international 
des capitaux connaissent généralement l 1 accroissement de leur 
capacité de l 1 auto-financement résultant de la mobilisation du prêt 
extérieur à conditions que ces fonds réçus soient importants et 
investis dans des programmes rentables. Par ailleurs, ces fonds 
mobilisés améliorent la balance des paiements grâce à un apport de 
dévises étrangères. 

. •. 
b - APPORT EN DEVISES ETRANGERES(!) 

L'analyse des résultats enregistrés par les pays~emprunteurs 
pris en exemple pendant la période 1965 - 1980, montre que ceux qui 
encaissent des recettes d 1 exportation semblent moins exposés aux 
crises d 1 endettement. Cela s 1 explique simplement par ~ 1 apport en 
dévises que constituent les recettes d 1 exportation qui consolident 
la position de la balance des paiements. 

ce phénomène que nous venons de décrire est celui qui s.e 
réalisé lorsqu'il y a décaissement d 1 un prêt extérieur. 

En effet, le déboursement ést libéllé it mobilisé en devis~~ 
extérieures. Il constitue ainsi un apport de réserves de changes 
qui améliore la position de la balance des comptes courants. 

Ceci explique en grande partie le recours par certains états 
aux prêts non-affectés à des projets et appelés couramment prêts 
11 de balance des paiements" . 

Selon· BEKOLO-EGBE ( B. )(2), les prêts bancaires et les euro
crédits financent, entre 1974 et 1978, plu~ de 25% des déficits en 
comptes courants des P.E.D, ce p6urcentage s 1 élev~nt à 40% en 1979 
et à 55% en 1982. selon WELLONS(3), ces emprunts doivent re~plir 
au moins trois fonctions:financer l'écart des ressources; fournir 
des capitaux pour ass~rer le seryice de la dette et accroitre les 
réserv~s ,nternationales afin q. 1 ~tténuer dés effets futures de 
ménaces sur la balance des paiemen~s. 

1 • pour plus de détail, voir Guillaumont (P. l "Financement international et dfveloppementn PUF op cit. p.292 
2 · BEKOLO KGBE ( B. )"Le statut de 11endettement extérieur dans une économie sous-développée analyse 
critique n Op. Cit. P.iH . 
3 · WHLLON! P.A "Les empruhts des pays en développement sur le.marché des euro-dollars" Op. Cit 

110 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



De cela, on peut retenir un certain nombre de leçons : 

- Les pays qui accèdent facilement au marché des euro-qcrédits 
possèdent un certain nombre d I avantages. En effet, ils peuvent 
mobiliser des prêts, notamment ceux han-affectés à des projets, 

·pour corriger des défieits de balances de paiement; 
- Les pays les plus pauvres ont une faible capacité d 1 intervenir 

sur le marché international, ce qui constitue un facteur de la 
· grande vulnérabilité de leurs balances des paiements, et explique 
d'ailleurs leurs prédispositions aux crises d 1 endettement. 

B - LES EFFETS NEGATIFS : L'AVENIR HYPOTHEQUE 

1 - L'AGGRAVATION DU SERVICE DE LA DETTE. 

Le poids de la dette des pays de· la zone B.E.A.C~comme celui 
des pays d'Afrique subsaharienne en général, est sous-~stimé voire 
occulté. La situation d'endettement de ces pays a continué à se 
dégrader depuis 1980, parceque les mesures n 1 avaient pas été prises 
à temps. Les chiffres de la dette sont quelque peu effrayant et 

_prennent d I avantage de sens si on précise de quoi on parle. En 

effet, sont exclues des données de la dette extérieure 
officielle(1) 

- Les données militaires; 
- Les données relatives aux transactions avec le F.M.I à 

l'exception du Fonds Fiduciaire ); 
- La dette remboursable en monnaie locale; 
- La dette à court terme correspondant à des investissements 

directs ( moins d'un ans ); 
- Les arriérés des dettes sur les transactions co~meiciales 

dus à des entreprises financières et autres ... ; 
- Les invisibles ( transfert des dividentes, des bénéfices et 

des compagnies aériennes ); 
- Di~ers: dettes inter-africaines soldes nets accords 

bilatéraux et compensation multilatérale, ~te ... 

1 • OMRANA I A, ) "La crise d1enàettement extérieure Africaine : politique nationale èt rôle du F.M.I" in congrés 
international sur les dé~équilibres monétaires et· financières inte'rnationaux» université de rrubourg 1er • 3 
Janvier 1987 P.2 

1 1 1 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



C'est dire que les chiffres de l'endettement extérieur de ces 
pays, seraient beaucoup plus inquiétants si ces différents éléments 
avaient été intégrés dans les statistiques. • 

Pour l 1 ensemble -des pays de la zone B.E.A.C, la dette 
extérieure totale a été trés modeste en 1970 ( 417 millions de 
dollars ) contre ( 6237 millions de dollars ) en 1980 et ( 12 874 
millions de dollars ) en 1988 comme l'indique le tableau ci-après: 

TABLEAU 38: DETTE TOTALE DES PAYS DE LA ZONE B.E.A;C J.Jf; H11û .A. 

1988 ( EN MILLIONS DE DOLLARS) 

PAYS DE LA ZONE B.E.A.C 

jCENTRAFRIQUE ( Rép. ) 
1 
1 

1 TCHAD 

1 
iGUINEE-EOUATORIALE 
1 ·-

i 
jCAMEROUN 

1 
1 CONGO 
1 

1 
1 

j GABON 

j TOTAL 

1970 1980 

24 195 

33 218 

5 75 

140 2.513 

124 1. 686 

91 1.550 

417 6.237 

NOTE: Y compris la dette à court ·terme sauf en 1970 

SOURCE: Banque Mondiale world debt table 1989-90 

l988 1 

673 1 

1 
346 1 

1 
200 1 

1 
4.229 1 

1 
4.763 1 

1 
2.663 1 

12.874 

Il ressort de ce tableau qu'en 1988, le Congo était l'Etat le 
plus endetté ( 4.763 millions de dollars ) suivi du Cameroun 
( 4. 229 millions de $ ) et du Ga.bon ( 2. 663 millions de $ ) • 

La spécificité de la dette de ces pays réside dans le fait que 
si en valeur absolue, son montant n'est ~as énorme, son poids est 
tout de même écrasant compte tenu de la capacité éconqrnique de la 
région et de son état de sous-développement. 
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a - LE SERVICE DE LA DETTE 

Les prêts mobilisés ont donné lieu, dans leur phase de 
remboursement1 à de sortie~ de· dévises; le service de la ctette de 
ces pays pris dans l'ensemble a décru, pas~ant de 693 millions de 
dollars en 1980 à 640 millions de do~lars en 1988 comme l'indiqu~ 
le tableau ci-dessous. 

TABLEAU 39 EVOLUTION DU SERVICE DE LA DETTE DES ETATS 
DE LA ZONE B.E.A.C 1980-1987. 

PAYS DE LA ZONE 1980 1 1987 VARIATION 

CAMEROUN 186 1 336 81 9-
'O 

1 
CENTRAFRIQUE ( Rép ) 2 1 22 1000 % 

1 
GABON 409 

1 
71 -83 9-·o 

1 
CONGO 91 1 195 114 9-·o 

1 
GUINEE EQUATORIALE 2 

1 9 355 9-
'O 

1 
TCHAD 3 

1 7 150 9-·o 

l TOTAL 693 
1 

640 7,6 
L__ 

SOURCE: Etabli à partir des données du World debt table 

%! 

1988 

L'observation du tableau montre que la décroissance globale du 
service de la dette est dfi au Gabo~ qui a connu une variation de 
409 millions de dollars en 1980 contre 71 millions de dollars en 
1987t soit une baisse de 83 %. Au niveau de tous les autres états, 
on observe une augmentation du service de la dette. 

En effet, au Cameroun, le service de la dette est passé de 186 
à 336 millions de dollars en 19~0 et 1987, soit, une augmentation 
de 81 %; en Centrafrique, il est passé de 2 millions de dollars à 
22 millions de dollars, soit une augmentation de 1000 %; au Congo, 
de 91 millions de dollars à 125 millions de dollars soit une hausse 
de 114 %; au Tchad de 3 millions de dollars à 7 millions de 
dollars; en Guinée-équatoriale de 2 à~ millions de dollars soit 
une hausse de 355%. 
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B - L I ENCOURS DE LA DETTE . 

Le tableau ci-après montre l'_évolution de l'encours de la dette 
de 1980 à 1987 dans les pays de la zone B.E.A.C. • 

TABLEAU 40 ENCOURS DE LA DETTE ( EN MILLIONS DE DOLLARS 
de la zone BEAC (1980-1987) 

des pays 

PAYS DE LA ZONE B.E.A.C 1980 1987 VARIATION EN %1 
1980 - 1987 1 

!CAMEROUN 2.511 4.028 60 1 

1 1 
jCENTRAFRIQUE ( Rép.) 181 585 223 1 

1 
1 1 
j CONGO 1.366 4.636 239 1 

1 1 
j GABON 1.565 2.071 32 1 

1 1 
jGUINEE EQATORIALE 75 193 151 1-

1 I 
j TCHAD 204 318 _b " .- 1 

1 

j TOTAL 5.902 11.831 +10 

l 
SOURCE: Etabli à partir des données du world debt table 1988 

on constate une évolution marquée de l'encours db la dette qui 
passe de 5902 millions de dollars en 1980 à 11.831 millions de 
dollars en 1987 +10 % ) , soit à peu près un doublement. 
L'évolution de cet ~ncours diffère selon les pays. 

Le Congo avec un encours de 4636 millions de dollars en 1987 
contre 1366 millions de dollars en 1980 ( 236 % ) représente la 
part la plus importante. 

A eux seuls, 3 pays: le Cameroun ( 4.028 millions de$ ); le 
Congo ( 4.636 millions de$ } et le Gabon ( 2071 millions de$ ) 
absorbent en 1987 plus de la moitié de ~a dette de ces payi. 
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Il faut noter que dans l·'endettement de ces trois pays, 
prédominent les impayés ( tout au moins en ce qui concerne les 
problèmes du service de la dette: Congo, Gabori ); les prêts de la 
Banque Mondiale à l'exclus ion de l II. D. A: Cameroun; lei;; prêts 
bancaires et les crédits à l 1 exportation. 

Ainsi, l'a~provisionnement en ressource sur le marché des euro
trédits a alimenté l'encours et a contribué à cette augmentation 
du. service de la dette. A cet effet, il importe de souligner que 
les taux de ces crédits sont alignés sur le LIBOR ( London Inter 
Bank E>f ffu~ed Rate) . ce système de taux flot tant accroît le service 
de la dette en période de la hausse de taux d 1 intérêt, le 
relèvement des taux de base se repercutant sur 1€. cofit des 
emprunts. 

Le tableau ci-dessous indique les conditions de prêt 
intervenues entre 1970 et 1987. 

Tableau 41 : Conditions de prêts accordés aux pays de la zone BEAC 
(1970-1989) 
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·, 
Taux d'intérêt moyen en% Echéance moyenne années 1 Différé d'amortissement moyen (années). 

1 

j 1 1 1 

1970 1 198(1 I 1989 
1 ' 

19 8 (1 1970 1 19SO 
1 

1989 1 1970 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

!CO ! CP !CO JCP !CO. !CP I CO I CP I CO ! CP I CO 1. CP I CO j CP CO !CP I CO 

1 ! 1 1 1 ! 1 i 1 1 1 1 1 1 1 1 
Cameroun !416 1 6,0j6,1 114,71 713! 8,0I 28,91 7,2 J25,3 ! 8,2 l 18,21 7,51 8,11 1,7 1 6,3 12,4 1 5,8 

! ! 1 1 1 1 . 1 1 1 1 1 1 ! 1. 1 • 1 1 

· congo j2,3 1 5,313,3 J 8,3! 3,9Jl0,2l 19,7l 12 122,1 j s,2 ! 20,91 s;4J 6,91 4,6 1 s,o 12,s 1 7,4 

1 1 1 1 1 ! 1 ! 1 1 1 1 1 1 1 , . 
Gabon j 4, 0 1 5 , 217, 4 13, 0 j 6 , S j 9 , S I 17, 3 I 9 , 9 jl 4, 8 1 9 1 8 1 16, 8 I 6 , 41 3, 6 ! l 1 2 1 4 , 9 12, 6 1 5, 6 

! . 1 ! 1 ! 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 
RCA ·jl,O 1 4,610,6 0,011,21 O,Oj 47,21 8,0 j12,5 14,71 38,31 0,01 9,71 3,4 1 4,3 j·0,41 9,8 

! ! ! 1 ! 1 1 1 ! ! 1 1 ! ! 1 1 1 
Tchad j3,7 J 6,3lû,O ! o,o! o,OI o,O! 10 17,8 I O,û j o,o j 39,SI o,011,s1 017 I o,o 10,0 l 9,9 

1 1 1 1 ! ! 1 i ! 1 1 ! 1 1 1 ., 1 

Guinée Eqlù,O i O,ù!6 15 j 0,0/ 4,lj û,OJ ù,O 1 0,0 j14,2 1 0,0 .1 13,21 O,Oj O,DI 0,0 1 3,4 jO,O j 5,5 

co· = créanciers officiels 
CP = créanciers privés 

' ' 

source : Etabli à partir des données du "World debt. table 1991" Banque Mondiale. 
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on remarque que les prêts des créanciers privés accusent les 
taux d'intérêt les plus élevés ( 14,7 %) et 13 % en 1980 pour le 
Cameroun.et le Gabon, 10,2% pour le Congo en 1989 ) . A ces taux 
d 1 intérêts ~levés sont associés d~s échéantes courtes (8,2; 8,2 et 
9,2 ans en 1980 pour le Cameroun, Congo et le Gabon). 

L'effet conjugué des durés de remboursement rappiochées et des 
taux d'intérêt élevé~est un facteur d'accroissement du service de 
la dette. 

Entre 1980 et 1987, et pour ce qui est du Congo· et du Gabon, 
la fraction de la dette assortie de ces conditions a été 
importante. Elle a atteint 1029.millions de dollars pour le Gabon 
et 1456 millions de dollars pour le Congo en ·1987 dans un 
décaissement total ( dette publique et la dette garantie à long 
terme ) de 3430 millions de dollars pour le congo et 2078 millions 
de dollars pour le Gabon comme l 1 indique les chiffres des deux. 
tableaux ci-après(l). 

i • ) ' ·:~ la situation d1endettement du Cameroun, de la Guinée-équatoriale 1 

de la R.C.A et do Tchad. De l'ensemble : .c · _; ., on observe trois profils 
d1endettement: 
- Endettement faible ( R.C.A, Tchad, Guinée-équatoriale·) 
contract~ essentiellement auprès des créanciers publics (bilatéraux et mµltilatéraox ( I.D.A ) ) 
- Endettement important ( le Cameroun, Congo, Gabon ) , Dans le cas do Cameroun, la dette est à prédominance 
publique. 
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TABLEAU 42: LA DETTE PUBLIQUE ET LA DETTE A GARANTIE A LONG TERME 
· (DEBOURSEMENT) (1980 - 1987} :· CONGO 

( en millions de dollars ) 

• 
1980 j 1983 j 1984 l 1985 l 1986 j 1987 

! DETTE l 1 1 l 
!BILATERALE 462 520 1 4801 607! 9801 1467 

1 

1 DETTE 1 1 1 1 1 1 
jMULTILATERALE! 118! '- b _ -) -- t; 1 2~81 3361 "i 4 "i 1 ~ - ~ 507 

1 

jDETTE PRIVEE 6471 -L~ 1 .-l.i 8 I 1107! 1401! 13871 1456 

j TOTAL 1 1 1 1 1 
jDEBOURSEMENT 1227j 18221 1845! 2344j2759 3430! 

1 

SOURCE : Confectionné à partir des données des bulletins de 
l 1 Afrique Noire N° 1528 du 24 Janvier 1991 

TABLEAU 43 : LA DETTE PUBLIQUE w1•· l,/:\ rn,;·n:1,; il. t.JUU'.!'J :·' :·. · · . ::·, .: 

TERME ( DEBOURSEMENTS ) .( 1980 - 1987 } -: GABON. 
( en millions de dollars 

1980 1983 1984 1985 1986 1987 

DETTE 1 1 
BILATERALE 276. 197 184 

1 
246 321 1 883 

1 

DETTE 1 1 
MULTILATERALE! · 39 55 65 95 125 ! 166 

DETTE PRIVEE 955 427 421 604 982 1 1029 

TOTAL l· 
DEBOURSEMENT 1271 679 669 945 1428 20781 

SOURCE: confectionné à partir des données du bulletin d'Afrique 
Noire N°1528 du 2tl Janvier 1991. 
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c - LES RATIOS<< DETTE/P.N.B >>ET<< SERVICE DE LA DETTE/ 
EXPORTATION >>. 

Lorsqu 1 on examine la charge de la dette qui pèse sur un pays 
débiteur, il est préférable de considérer les ratios d'endettement 
et leurs perspectives d 1 évolution. 

considérons le taux d I endettement ( 1) . ce dernier se définit. 
comme le rapport de l I encours de la dette versée publique où 
garantie par le secteur public au P.N.B .. Cet indicateur de II stock 11 

renseigne sur le niveau global d 1 endettement, mais sa signification 
varie selon la structure globale de la dette. Il contribue· à 
mesur~r la présence d 1 i~térêts étrangers dans l 1 économie, puisque 
l'encours de la dette extérieure représente le recours, à une date 
antérieure, à 
ratio élevé 
d'importantes 

des entrées contractuelles de capitaux étrangers: un 
signifie que 1~ pays considéré a enregistré 
entrées de capitaux dans le passé mais ne si~nifie 

pas nécessa'irement qu I il est tributaire de la poursui te de ces 
entrées, ou qu 1 il pourrait éventuellement se trouver confronter à 
des difficultés au titre du service de sa dette. Le ratio 
dette/P.N.B a évolué pour lès pays de la zone B.E.A.C comme 
l'indique le tableau ci~après: 

1 ·) un autre indicateur de stock qu 1 on pourrait utiliser est le ratio entre l 1encours de la dette sur la base 
des montants décaissés. et non remboursés 1 et les exportations de bien et de tous les services. 
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TABLEAU 44: EVOLUTION DU RATIO<< DETTE/P.N.B >> DES PAYS DE LA 
ZONE B.E.A.C { 1970 1987 } ( en% ) 

1 1970 1980 1987 

1 TCHAD 10 28 28 
1 • 

1 1 

1 CENTRAFRIQUE 14 20 49 1 

1 l 
1 GUINEE EQUATO- l 
., RIALE B 1 
1 1 

1 CONGO 47 90 195 1 

! 1 
1 CAMEROUN 13 33 27 l 1 

1 1 

! GABON 29 34 53 1 

TOTAL 21!16% 41 70,4 

SOURCE: Extrait de : 11 l'Afrique subsaharienne: de la crise à une 
croissance durable11 Etude de prospective à long terme. Banqüe 
Mondiale Mai 1990. 

Au. cours de la période 1970 - 1987, ori constate que le ratio 
de solvabilité ( dette/P.N.B ) des pays de la zone B.E.A.C pris 
dans leur ensemble s 1 est détérioré. Il est passé de 21~16 % à 70,4 
%. En 1987, la dette extérieure représentait plus de la moitié du 
P.N.B. 

La détérioration de ce ratio est due à la fois à 
l'alourdissement et à la stagnation, voire la baisse du P.N.B~pris 
individuellement, on constate qu'en 1987 le Tchad et le Cameroun 
présente un endettement faible par rapport au P.N.B 

Pour la centrafrique, ce ratio est passé de 14 % en 1970 à 
49 % en 1987: en 1987, la dette extérieure centrafricaine 
représente presque la moitié de son P.N.B.En ce qui concerne le 
.Gabon, ce ratio a évolué de 29% en 1970 à 53 % en 1987 : la dette 
Gabonaise en 1987, est un peu su.périeur au P.N.B. 

Le cas du Congo illustre bien la dégradation de ~a snlvabilité 
des pays de la zone BEAC. Le ratio 11 Dette/PNB 11 est passé de 47 % 
en 1970 à 195 % en 1987 ; la dette extérieure depasse de loin le 
PNB. De ce fait, le Congo apparaît ainsi comme l'Etat le plus 
endetté de la zone. -~ 
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La constation générale est que ce racio a été faible en 1987 
{cas du Cameroun et du Tchad), préoccupant dans le cas du Gabon et 
critique dans le cas congolais. De surcroit, on doit aussi 
considérer le ratio du service de la dette pour apprecier la 
capacité d 1 un pays à assurer le service de la dette. • 

.Le ratio du service de la dette est le rapport du service 
annuel de la dette intérêts plus capital ) en pourcentage dei 
exportations des biens et services. Là encore, plus ce ratio est 
élevé, plus le pays sera vulnérable aux fluctuations à court terme 
des recettes d 1 exportation(l). Dans le cadre des pays de la zone 
B.E.A.C, les coéfficients du service de la dette ont varié assez 

_sensiblement, d 1 un pays à l'autre. Le tableau ci-contre donne d~s 
indications sur le ratio du service de la dette de ces pays. 

TABLEAU 45: RATIOS DU SERVICE DE LA DETTE DE CERTAINS 
PAYS DE LA ZONE B.E.A.C, 1980 - 1988 

en pourcentage ) 

PAYS 1980 1982 l 1983 1984 l 1985 1 1986 1987 119881 
1 

1 TCHAD 8,4 2,8 1 1,1 
1 

t; ~) 
- f ,_ 117,2 1 

5,1 1 4,0 1 3,91 

1 R.C.A 4,9 5,1 112, 9 j16,3 j14,2 11s, o 114, 1 112,11 

jCAMEROUN 15,2 118, 9 j15, 0 j15, 5 122,7 j25,9 130,6 l30,9j 

·I CONGO 10,5 -j 19, 6 128,4 ,~)6 t; 
,._ f - j34,1 j48,7 144,2 j43,7I 

·SOURCE: confectionné à partir des données du 11 world tables 11 édition 
1991. 

Il ressort du tableau ci-dessus, que le Tchad, la R.C.A 
présentent sur toute la période des ratios inférieurs à 20 %Jpar 
contre, le Cameroun, le Congo, qui sont tous deux des pays à revenu 
intermédiaire, affichent des ratios plus élevés. or, ces deux états 
sont précisement ceux qui ont reçus le plus de prêts extérieut, ~e 
Congo venant en tète, suivi du Cameroun. on s'apercoit en observant 

· le tableau ci-après, que les àeux pays se distancent l'un de 
1' autre pour ce qui est de la mobilisation des prêts ··.des banques 
privé~s. Le Congo prend la tête.des béné(iciaires des ~ùro-crédits 
assortis des taux d'intérêts plus élevés. 

1 • Nous reviendrons sur ce radio ultérieurement pour le développer davantage . 
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• 
Décaissements des prêts des banques commerciales au Congo et au 
Cameroun ( 1) ( 1980-1988) ( en millions de dollars) 

; 1 ; 1 i 
1 . 1 1 1 1 
1 • 1 1 1 1 

1980 i982 ! 1983 1 1984 11985 1986 119 8 7 1 1988 
1 1 1 1 1 

1 1 1 i 1 1 1 1 1 1 1 1 

s 1 % si % · j s 1 % s 1% ls 1 % s l % ls 1 ~ ls 1 % 1 1 1 1 1 1 1 1 
.. 

1 

i 
1 

1 1 1 i i 1 1 1 1 1 1 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 • 1 

Congo 1 401 I 81 16 J 331 j 52,7 j 148 J29,9J 180 !39,6 J169j 37,3! 170 j46,4 j197j 32,8 j385j 63,3 
1 1 1 

1 i j l 1 1 1 1 
1 

1 1 l 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

Cameroun 1 11 1 28 ,2 1 4 3 1 7 1 (12 1 0 1 0 1 214 1s3,s3po11 34,91 200 j39,29p6sl Js,s1121s141,93 1 1 ., 1 1 
1 

source : Etabli à partir des àonnées du nworld debt table " éd.1991 

NB : les pourcentages représentent ceux des décaissements àes banques privêes au décaissement total. 

1 · sur toute la période le Tchad et la RCA n'ont obtenu de décaissement de la part des banques privées. 
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L'importance des fonds mobilisés sur la période et la très 
forte proportion des crédits _commerciaux dans l'encours ( sùrtout 
dans le cas du Congo) expliquent en partie, le niveau très élevé 
des ratios qu'ont atteint ces pays. 

De façon générale, on remarque que· deux pays sur 4 pris en 
exemple dépassent des ratios de 20% ( à partir de 1985 pour le 
cameioun, et de 1983 po~r le Congo) seuil habituellement cbnsidé~é 
comme critique au délà duquel on prévoit généralement des 
difficultés de plus eh plus croissantes. 

Il existe donc une relation entre l I importance des fonds 
mobilisés et celles des ratios enregistrésr Par ailleurs, si on .se 
refère au tableau des décaisiements des crédits des banques privée~ 
au Cameroun et au Congo, on constate que le Congo qui a plus 
emprunté auprès de ces institutions, est précisement ·celui qui a 
enregistré les les plus hauts ratios du service de la dette. 

Les grandes ponctions opérées sur les réserves de change par 
le paiement du service de la dette ( ponctions exprimées par les 
hauts ratios ) conduisent ces pays à des réaménagements de leurs 
dettes afin d 1 attenuer quelque peu les sorties des. dévises. Ainsi, 
plusieurs pays de la zone B.E.A.C, pour faire face aux crises, ont 
demandé .et obtenus des renégociations de leurs dettes sur ll;!S 
q~elles nous reviendrons ultérieurement. 

2 - L'ANALYSE DES EFFETS PERVERS DE L'ENDETTEMENT EXTERIEUR 

Par opposition à la théorie traditionnelle d~ l'endettement 
qui en fait un instrument de croissance, la dette extérieure joue 
plutôt ici un rôle négatif dont on peut prendre la mesure dans 
l'analyse de ses effets pervers tant au niveau économique que. 
financier. 

a - AU NIVEAU ÉCONOMIQUE sur un pl an économique et ,à 
l'intérieur de l'économie débitrice, on peut saisir les effets ati 
niveau de l'~pargne intérieure, de la technol6gi~ et de· la: 

_productivité, des prix et des revenus{l). 

sur le plan de l'épargne, l'endettement limite d'un côt~ la 
capacité de mobilisation de l'épargne interne et de l''autre côté, 
biaise l'orientation sectorielle. 

1 • Bekolo EGBE (· B,I op, Cit. P.P 360·361 

ï 

,' .. 
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En ce qui concerne 
extérieur a pour effet 
collecte de l 1 épargne 

la mobilisation, le r~cours à l'endettement 
de négliger la mise sur pied d'un réseau de 

interne dont l I utilité ne pouvait. ·être 
apptécié du fait de la disponibilité des financements ~xtérieurs. 
Le systèrne financier qui s'installe ainsi dans les pays déb..iteurs, 
marginalise les épargnants locaux potentiels qui 
directement branchés sur le secteur extérieur qui 
capital externe. ceci explique dans la majorité 
développement du syitème de l'usure ou celui 
financiers parallèle tels que les tontines. 

ne sont pas 
interesse le 

des P.E.D, le. 
des systèmes 

cette épargne du fait d I une insuffisante mobilisation e·st 
indis~onible pour la production et s'oriente vers les consommations 
ostentatoires, à moins d'être canalisée dans les secteurs 
extravertis dont le développement est seul encouragé. 

Le peu d I intérêt pour l I épargne interne 1 enlève (.- · ,,,._ du 
système productif lorsqu I il ne . s I oriente pas vers les secteurs 
rattachés à l'extérieur dont l'orientation vers les secteurs 
productifs se heurtent à la concurrence des financements externes 
qui cherchent à en garder la maitrise, explique que celle-ci se 
place soit à l'extérieur, soit s'oriente vers la consommation ou 
vers les secteurs spéculatifs (immobilie~, commerce, transport, 
etc ... ). Pareille orientation ne donne pas la possibilité à 
l'économie de créer en son sein des capacités productives et 
d'accroitre la productivité du système productif. La disponibilité 
des financements extérieurs s'accompagne en effet, d'un recours à 
1 1 importation massive de biens d' éqllipements qui décourage le 
développement de la capacité locale. de production de ces 
équipements, à partir d'une injection dans le système productif de 
l'épargne locale. Les capacités locales d'ingeneering sont 
difficiles à développer dans ces conditio~s, car les ressources 
externes permettent de puiser immédiatement dans le stock de 

•f\ 

capacité de production étrangère; ce qui introduit dans le système 
de production des normes et des spécifications qui en accentuent 
la dépendance technologique. 

La non-maitrise de la technologie qui entraine l'obligation 
de son importation, et du fait des charges récurrentes des emprunts 
nécessaires a ces financements, font appataitre d'importantes 
distorsions au niveau des prix des produits fabriqués; les coüts 
de revient de ces derniers sont lourdement obérés et les rendent 
plus compétitifs non seulement à l I extérieur, mais même déjà à 
l'intérieur où, à moins d'une protection tarifaire renforcée, les 
prix des produits importés sont nettement bas. 
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Les prix étant trop élevés, les marchés absorbent de moins en 
moins ces produits, à cause de la faiblesse des revenues; ce qui 
empêche d'élargir l 1 échelle de production, condition de la baisse 
du prix de revient. En conséquence, les entreprises, ne ~euvent 
dégager une capacité d'autofinancement suffisante pour les libérer 
du· recours à l'emprunt. Ainsi s'explique la persistance des 
déficits, qui a pour conséquence d I ace.roi tre les charges des 
budgets publics qui doivent résorber ces déficits par des 
subventions, donner leur aval pour les emprunts nécessités par les 
investissements ultérieurs. 

Le recours à l'endettement extérieur affecte la répartition 
sectorielle des investissements. En effet, comme on le verra, un 
des critères primordiaux de réalisation d'un investissement est sa 
capac11:.e à générer un revenu supplémentaire suffisant pour le 
remboursement des emprunts contractés. ces emprunts étant libell~s 
en devises, la capac.i té de remboursement dépendra du volume de 
devises généré. Il s'en suit donc une préférence aux s~cteurs liés 
à l 1 extérieur, tournés vers l'exportation. D 1 autr~~ part, les 
charges récurrentes ~es emprunts absorbent l 1 essentiel du surplus 
généré, ceci au détriment de l'amortissement ou de l 1 investissement 
d'extension qui élargi le système productif. ceci explique dans ces 
pays la forte concentration des investissements dans certaines 
branches d I activités industrielles ou agricoles qui ne . sont pas 
nécessairement des branches prioritaires compte tenu des besoins. 

b) Au plan financier 

Le remboursement est le fait générateur des effets pervers qui 
sont ressentis à deux niveaux essentiellement les recettes 
budgétaires et les réserves de changes. 

bl) - Effets sur les recettes budg~tairea 

L'effet exercé sur le budget des pays débiteurs 
prélèvment des sommes nécessaires au remboursement. des 
contractés, s'analyse en termes de eonction. 

par le 
prêts 

En effet, lorsque les prêts contractés sont assottis de taux 
d I intérêts fixes, on connaît d I avance les montants à payer au titre 
des intérêts. Par contre, lorsqu'ils so~t contractés sur la base 
de taux d'intérêt variable, les montants à payer au titre de ces 
intérêts variables ne sont pas d'avance ·connus. 
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Le premier aspect concerne essentiellement la catégorie des 
prêts euro-dollars accordés par .les banques privées ; l'intérêt 
payé sur·ce type de prêt est indexé sur un taux de.base. Les pays 
qui font beaucoup d'emprunts en euro-devises sont les plus exposés 
à ce risque. 

Le retard dans le paiement est le deuxième facteur 
d'augmentation du poi: :ds de la pression exercée sur ·.les budgets 
publics des états emptunteurs. En effet, tout rembours~ment, qu'il 
soit en capital ou en intérêt réalisé avec retard fait l'objet, à 
l'encontre de l'emprunteur, d'une pénalisation dont le taux peut 
aller jusqu'à trois points au dessous du taux contractuel. Par 
ailleurs, le retard, surtout quand il est répété, ou tout 
cessassion de paiement entraîne une détérioration vis · à vis du 
système bancaire international du crédit du pays emprunteur. En 
effet, dans le cas d'une cessation d~ paiement, il y a freinage de 
tout mouvement de fonds en direction du pays concerné. Le~ 
banquiers une fois le fait constaté, peuvent suspendre, en 
s'appuyant ·sur les dispositions des contrats de prêts, les 
déblocages des fonds en faveur du pays. cela ne concerne pas 
seulement les décaissements des crédits sur lesquels il y a 
"défaut", mais également les autres prêts, qu'ils soient accordés 
par des banquiers en conflit ou par ceux qui ne sont pas 
directement concernés. c'est ainsi qu'une banque française qui n'a 
pas été remboursée · par un emprunteur interviendra auprès d'une 
banqe américaine, en vue de faire suspendre toute mobilisation, si 
elle apptend que celle~ci est sur·le point.de débciurser des fonds 
au dit emprunteur. La banque américaine, en vertu des clauses de 
contrats internationaux ne procédera au décaissement que si ],a 
banque française a été remboursée intégralement et qu'elle a été 
informée. 

En plus de son pouvoir de bloquer tout transfert de fonds vers 
l'emprunteur incapable d'honorei ses engagements, la banque peut 
exiger le remboursement par anticipation de toutes les créances 
qu 1 elle a sur le pays emprunt.eu~. Le rappel anticipé des créances 
de la. ban~ue entraine théoriquement la demande de remboursement 
anticipée de tous les prêts consentis par d'autres bailleurs de 
fonds.· 

Blocage des capitaux devant faire l'objet de décaissement, 
mise en demeure de rembourser tous les fonds déjà reçus~ 
l'emprunteur en difficulté verra son "rating" se ternir en raison 
de cette situation. Le marché financier lui fermera ses portes par 
réaction. 
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En définitive, la charge de la dette, si elle s'alourdit à 
cause, soit du jeu normal des clauses contractuelles, ou d'une 
perte de change, ou de l'application des pénalités, ou encore à la 
suite de variation en hausse des taux de base, et s'établit à un 
niveau donné qui dépasse le montant des recettes génert§es par 
l'investissement, en est dans une situation où la dette extérieure 
exerc~ un effet négatif sur l'écono~ie du pays débiteur. D~ns ce 
contexte, la balance des paiements se détériore entrainant ainsi 
une sortie importante de devises. 

b2 - Effets sur reserves de changes 

Le remboursement du prêt extérieur se fait en monnaie 
étr~ngère qui a servi au déboursement. Le paiement des.intérêts et 
des commissions ~e fait également en la même devise. Dans plusieurs 
cas, la monnaie de remboursement est celle dans laquelle le prêt 
est libeilé. C'est le cas justement des prêts en euro-devises. un 
prêt en euro-dollars sera remboursé entièrement en dollars et 
engendrera des charges (intérêts, commissions, frais ... ) que r~ 

l'emprunteur devra payer en dollars. 

cependant, dans certains cas, la monnaie qui est l'expression 
du contrat de prêt n'est qu'une unité de compte et les 
remboursements seront faits non en cette devise, mais dans les 
maonnaies utilisées pour le déc~issement. cela est vrai pour tous 
les accords de prêt de la Banque Mondiale signés en dollars. La 
monnaie américaine n'y joue qu'un rôle d'unité de compte. La BIRD 
en effet, débourse dans les devises qu'elle se procure sur le 
marché financier et indique à l'emprunteur à chaque décaissement, 
la monnaie du déboursement qrii sera du coup celle du remboursement. 
C'est le cas également de 6ertaines conventions de crédit en euro
devises qui comportent des clauses mul ti-devises permet ta.nt . à 
l'emprunteur, nonobstant la monnaie du contrat de prêt, de choisir 
la devise au moment de la demande d'appel de fonds. Par ce choix, 
l'emprunteur s'oblige à faire le remboursement en la monnaie ainsi 
définie. 

L'obligation de l I emprunteur, de façon générale est tr~s 
cla~re. Il doit rembourser et s'acquitter de tous les autres frais 
en devises étrangères. Dans ce contexte, chaque fois que se produit· 
un paiement, il y a nécessairement sortie de devises. cette sortie 
entraîne tme diminution des· réserves de ·changes. Des pays qui on.t 
à faire face à de telles obligations connaissent des difficultés, 
s'ils n'ont pas la capacité .de mobiliset des capitaux extérieurs 
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ou d'exporter de façon suffisante des produits ou des services. ces 
empruriteurs ont généralement des ratios élevés du service de la 
dette. Des pays qui ont des hatits coeffidients du service de la 
dette recouvrent aux rénégociations des dett~s à cause de la bais~~ 
de leurs réserves de change. 

Mais avant cela, faute de devises, ils sont contraints de. 
limiter les importations nécessaires à la réalisation de leurs 
plans de développement. ce qui entraîne un blocage du processus de 
développement qui en définitive,. installe le pays dans la crise. 
on est inévitablement devant un problème grave qui sus ci te une 
question fondamentale comment sortir d I une crise dès qu I elle 
s'installe :? et quelles mesures· peut-on .mettre en oeuvre pour 
éviter ou limiter les problèmes d'endettement? 

Avant de répondre à ces questions, 
d I abord les causes et la nature des 
connaissent les pays de la zone BEAC. 

il est bon de déterminer 
crises d'endettement que 
celles-ci permettront de· 

mieux répondre aux questions précédentes. 
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DE 
CHAPITRE 3 

LA CRISE 
PAYS DE 

D'ENDETTEMENT 
LA ZONE BEAC 

DES 

Au cours de la décennie passée, les économies de la zone 
d'Emission de la Banque des Etats de l'Afrique Centrale à l'instar 
de celles d'autres pays en dévelo~pement, ont été marquées par deux 
périodes : celle comprise en 1980 et 1984, o~ ces pays ont connu 
une relative prospérité, favorisée par la bonne tenue des cours de 
leurs principaux produits d I exportation et par l I abondance des 
ressources financières disponibles. 

En 1985, une crise économique aiguë s'est déclenchée, 
essentiellement due aux retournements défavo~ables intervenus sur 
les marchés des produits d'exportation, de changes et des capitaux. 
c 1 est précisément au cours du déroulement de cette crise qui a
affecté ces économies que s'est singularisée, et de manière 
gén_érale à 1 1 ensemble de ces pays 1 leur crise d 1 endettement. 

ce chapitre a pour objectif de préciser d'une part le concept 
de "crise d'endettement" (section.I) et de donner l'interprétation 
de celle-ci par la communauté internationale (section II). D'autre 
part 1 la recherche des solutions applicables à uhe cri~e 
d'endettement, ainsi que des moyens pour prévenir les futures. 
difficultés, nécessitent que soient examinées les causes desdites 
crises (section III), ainsi que leurs natures (section IV). 
Pareille recherche peut constituer une inf~rmation précieuse pour 
l'application .des mesures tant nationales qu I internationales et 
faciliter un choix jtidicieux des mesures à mettre en oeuvre pour 
juguler une crise. 

section I : LE CONCEPT DE CRISE D'ENDETTEMENT 

on peut attribuer deux significations à fa crise d'endettement: 
la crise d'endettement entendue comme le renvers~ment d'un 
mouvement de capitaux dirigé constamment vers la hausse, et la 
crise d I endettement comprise comme l' :j.ncapacité du débiteur à 
honorer ses engagements. 
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I- La crise d' Endettement comme renversement du sens des mouvements 
de capitaux 

Les ·relations entre les prêteurs et les emprunteurs sont 
fondées et concrétisées par les mouvements de flux et de reflux 
des capitaux. Le reflux, alimenté par les remboursements effectués 
par les emprunteurs, est un processus de désendettement. Le flux, 
mouvement inverse, est celui de l 1 accumulation de la dette. c'est 
un processus d 1 endettement qui est nourri et soutenu par les 
décaissements effectués par les bailleurs de fonds. ce processus 
peut connaître des inflexions et quelquefois des ruptures. Ces 
ruptures sont lourdes de conséquences pour les pays qui comptent 
sur l'extérieur pour organiser et soutenir.leur développement. ces 
ruptures qui se produisent dans les flux d~ capitaux, sont dues à 
des difficultés rencontrées par les pays endettés pour honorer 
leurs engagements. 

comme on le sait, la récente crise a sévèrement secoué le 
monde. Elle a mis la majorité des PED dans l 1 incapacité d'honorer 
leurs obligations internationales en matière de la dette. La 
communauté financière internationale, devant cette situation, a 
accepté de mettre en place des opérations de rééchelonnement des 
dettes en faveur des pays en difficultés. ces rééchelonnements ont 
été nombreux et ont concerné tous les pays débiteurs ayant des 
problèmes de liquidités. 

Les rééchelonnements intervenus" au terme des ·',q.iff icul tés 
connues par les pays ·endettés ont entraîné comme on lè verra dans 
les prochains développements, un gonflement de l'encotirs, par le 
jeu de la capitalisation des intérêts, sans apport de fonds 
nouveaux. Ils ont suscité au sein de la communauté financière, la 
méfiance, et ont contribué au freinage du processus d'endettement. 
Si on écarte cette question de principe, on peut à' présent 
appréhender très bien la situation qui s'est produite à partir de 
1980 pour l'ensemble des PED en général. 

confonµément au schéma présenté ci-dessus' la crise 
d I endettement apparaît comme le renversement d'un mouvement de 
capitaux dirigé constamment à la hausse, précédé par une entrée 
continue et progressive de fonds. ; elle se produit quand les flux 
financiers d'entrée jusque-là· tourné à la hausse s'oriente 
brusquement· vers la baisse. Dans ces condi tians, la ·quantité de 
capitaux qui approvisionne et soutient en même te~ps le processus 
du développement, devient de plus en pius faible. L'intensité du 
courarit des capitaux diminue progressivement et peut s'inverser 
totalement. cette situation est bien gr~ve.pour les pays qui font 
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~ssentiellement appel aux fonds extérieurs pour le firiancement de 
leur ·développement. Ils sont nombreux, ces pays qui c.ornptent sur 
le capital étranger pour briser le cercle vicieux dans lequel ils 
sont enfermés. selon R. NURSRE, cette situation peut être décrite 
en considérant(!) qu'il existe du côté de l'offre, une faible 
capacité d'épargne, résultant du bas revenu réel, leque~ reflète 

la faible productivité, provenant la~gernent, du manque de capital,: 
qui est lui-même le résultat de la faible capacité d'épargne. Du 
côté de la demande, la faiblesse de l'incitation à investir peut 
provenir de la réduction du pouvoir d I achat des gens, due à la 
faiblesse de leurs revenus réels. Elle peut de nouveau être due à 
la faible productivité. 

on peut penser que, c'est la perte de confiance et la. panique 
qui s'emparent des bailleur~ de fonds qui provoquent le 
renversement et l'effondrement des flux financiers.· 

La généralisation de l'état de panique, due aux impayés des 
pays Latinci-Américains en 1982, a accéléré le mouvement de 
progression récessive du courant des capitaux en direction des PED. 
En réalité, dans l'enchainement logique des événements, c'est la 
dégradation de l'environnement et le comportement des hommes 
appartenant tant à la communauté financière qu'au monde en 
développement qui sont à l'origine du bouleversement. Dans ce 
dernier cas, c'est essentiellement l'excès dans les initiatives des 
bailleurs de fonds et de l'insuffisance de rigueur et de 
rationalité dans les décisions des responsables des PED(2) 

La dégradation de l I environn_ement 

L·e mécanisme de prêt . prévoit en général une phase de retour 
de fonds qui demande que les bailleurs de fonds soient attentifs 
à tout ce qui touche la solvabilité de leurs clients. Ainsi, la 
dégradation environnementale au niveau national et international; 
capable d'affecter la capacité de remboursement du débiteur, est 
une situation ne pouvant laisser indifférent les prêteurs. 
D'~illeurs, généralement, tout au long de la vie d'un prêt, 
l'emprunteur est obligé du tetme du contrat~ de fournir 

. 1 - Jacquemot (P.) et Raffinot (M.) "accumulation et d~veloppementn Ed. l 1Harmattanr Paris, ·1~85 P.19 
2 - pour un développement approfondi des causes d~ cette crise, voir entre autre : 

- un.programme d1action concerté pour le développement stable de ~1Afr1que au sud du Sahara [Aofit 1984) Banque 
Mondiale ; 

- Lombardi w. Richard : " Le piège bancaire 0 ed. Flamarion 1985 
- Bourginat (H.) 011économie Mondiale à découvert" Ed. Calmanlevjr Paris 1985 
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renseignements et rapports sur sa propre situation. Lorsque celle
ci prend une allure quelque peu dangereuse, les bailleurs de fonds 
e~gagés deviennent sceptiques. C'est ainsi que la baisse des cours 
des matières premières qui procurent l'essentiel des ressources aux 
pays endettés du monde en développement, tout comme la dégradation 
des conditions climatiques et écologiques .(sécheresse, pluie, ... ) 
susceptibles d'affecter les facteurs, les structures de production 
est un sujet de profonde inquiétude. Si des perspectives plus 

·favorables ne se dessinent pas à l'horizon, la peur et la panique 
naissent au niveau des banquiers qui ont avancé des fonds. 
L'effondrement des cours des matières premières intervenu 
récemment, a sérieusement inquiété la communauté des créanciers et 
des débiteurs. 

Le comportement des Hommes 

La généralisation de l'inquiétude, est provoquée non seulement 
par la détérioration de 1 '\environnement national et international, · 
mais aussi par un certain comportement des intervenants notamment 
les emprunteurs et les prêtetlrs. ces compor~ements sè traduisent. 
pour des emprunteurs par l'affectation des fonds extérieurs à des 
projets non rentables ce qui crée des charges non couvertes 
c'est-à-dire sème les germes de blocage. La prolifération des 
projets non rentables est évoquée dans le rapport de la Banque 
Mondiale consacré à l I Afrique sub-saharienne {1). Pour illustrer 
cela, le rapport ci te des buildings administratifs, des vastes 
salles de conférences, des sucreries~ des cimenteries ... 

Dans la gamme des investis~em~nts, les.mauvais projets qu'ori 
a eu à déceler, ont contribué de beaucoup dans 1' apparition et 
l'aggravation des problèmes d'endettement qu'ont connu et 
continuent à contiaitre les emprunteurs . 

. De même, l'excès et le manque de discernement d~ns l'octroi 
des crédits observé du côté des prêteurs ont été de puissants 
facteurs de déséquilibre et sont cause des ruptures ~nregistrées 
dans le m6nde en développement. En effet, grâce au prodigieux essor 
du marché des euro-devises comme on le verra, les banques 
internationaux ont inondé à fort:e dose sans souvent se soucier de 
la rentabilité des projets, les pays du Tiers-Monde de dive.1:'s 
sortes de financements. une démarche systématique a été organisé 
pour prêter au.x pays favorisés .par la "bonne conjoncture. Selon 
Lombardi (R.) (2), le recours ·intensif à des fonds obtenus sur 

1 • un programme d1 action concertée pour le développement stable de l 1Afrique au sud du Sahara (Août 1984! 
Banque Mondiale op cit . 

. 2 • Lombardi(W,R,l "Le piège bancaire", Bd. Plamarion 1985 P.175:176 et 181 
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les marchés bancaires internationaux, aurait fortement accru le 
volume d~s engagements des banques à haut. risque. Les très hauts 
niveaux de ces ratios, provoqués par l'intensif ·recours aux 
emprunts est "en parfait accord avec la notion de c.ourtagé 
financier par opposition à la vocation première de la banque, celle 
de créatrice de richesses réelles". or, précise Lombardi " cet 
élément de courtage n'a pas seulement détérioré lea bilans, il a 
modifié le système de valeurs de la plupart des grandes banques 
multinationales, ce qui .a entrainé une nette dégradation de 
l'évolution du risque un relâchement de la méthodologie de contrôle 
et l.' abandon de la finalité du métier de banquier". Dans 
la pourstiite de son analyse, l'auteur compare ce comportement à' 
celui d'un promoteur immobilier qui construirait un bâtiment sans 
consulter un architecte. selon l'auteur, le promot.eur décide le 
prix du lot inoccupé et le~ banquiers ne viennent pas concevoir un 
immeuble, mais pour vendre des briques et le mortier. ces matériaµi 
sont livrés une fois que le contrat est signé par l'emprunteur. 
Ainsi, les banques neAsont pas contentées de financer l'essentiel 
du programme de crédit du Tiers-Monde. Elles ont également financé 
la mutation de leur propre raison d'être''. En symbole de cette 
mutation précise l'auteur, les responsables de crédits ont été 
qualifiés de "responsables du marketing". ce changeme11t 
d'appellation est révélateur, car il· prouve l'erreur fo.ndamentale 
des prêts du monde en développement, erreur qui a débuté avec la 
crise d'identité des banques et qui a conduit "au.piège bancaire". 

L'injection exèessi ve de capitaux qui aurait constitué· un 
puissant vecteur du développement et de la croissance, a ainsi 
paradoxalement contribué à la mise sur pied d'un "piège bancaire." 
qui a été déterminant dans l'apparition de la crise d'endettement. 

~ette crise qui fait apparaitre des ttansferts nets négatifs 
entraine un certain nombre de conséquences; en 1 1 6ccurrence, les 
projets se réalisent plus ou moins difficilement faute de 
financement. La gravité d'une telle situation commande qu 1.on n'y 
réfléchisse par plusieurs fois. 

Evidemment, une réaction de prudence est légitime. Mais toutes 
·réflexions faites après analyse de la situation des débiteurs ne 
parait-il pas judicieux d'alimenter à nouveaux les pays 
nécessiteux? A voir cette voie de près; elle peut être bénéfique 
pour les uns et les a~tres 
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-'pour les emprunteurs : avoir des ressources pouvant permettre 
restructuration de leur économie; le financement des projets 
la garantie des créances présèntes et futures; . 

la 
et 

- pour les créanciers : leur donner l'espoir d'être remboursés. 

Ne véut-il pas mieux risquer pour gagner que de ne pas risquer 
pour tout perdre? 

En effet, c'est la situation de perte qui se produira si le 
pays, par insuffisance d'épargne et de manque de capitaux est amené 
à réduire.ses activités et à ne plus investir. Le tableau ci-après 
_illustre bien cette situation pour les pays de la zone BEAC. 

Tableau: 46 Taux de croissance annuels moyens (1980-1989) en(%) 
du Cameroun, Congo, Gabon 

PAYS 1 PNB jExportations Importations jinvestissement I· 

Cameroun 1 3.2 -3.3 -1. 8 1.7 1 

1 1 
Congo 1 1.7 6.2 -1. 5 -10.7 1 

! . 1 
Gabon 1 -3.5 -0.2 -1. 7 -4.9 1 

source Etabli à partir des données du "rapport sur . le 
développement dans le monde 1991 11 Banque Mondiale. 

ce tableau qui donne la situation de 3 pays les plus endettés 
de la zone en 1989, montre que tous les taux d'investissement et 
d I importation à eette date ( 1989), sont négatifs, sauf le taux 
d'investissement du Cameroun. Le Congo va jusqu'à enregistrer pour 
ses investissements et ses importations des taux respectiyernent de 
-10,7 % et - 1,5 %. Il en est de même du Gabon qui enregistre un 
taux de -4,9 % pour l'investissement et -1,7 % pour les 
importations. La conséquence de tout cela e~t la régression du PNB. 
Le tableau indique que seul le cameroun·atteint un taux de 3,2 %; 
le Congo affiche un taux faible de 1,7 % et le Gabon enregistre 
même un taux de croissance négatif (-3,5 \). 

c~pendant, il importe pour les prê~eurs, avant de prendre de 
nouveaux engagemertts, de faire un diagnostic sérieux de la 
situation du débiteur. Cela nécessite une vue d'ensemble et une 

134 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



coordination des interventions des différents bailleurs de fonds. 
Les vues sectaires dans la conjoncture du moment, ne sont pas de 

·nature à conférer toute l'efficacité voulue aux actions· entr.eprises 
ici et là. 

C'est pour cette raison, que beaucoup estiment, comme nous 
l'expliciterons dans la deuxième partie, que pour atteindre 
pleinement l'objectif de croissance dans le cadre du desserement 
du noeud gordien de la dette, il faut une collaboration des 
bailleurs de fonds entre eux-mêmes d'une part, et entre les 
créanciers et les débiteurs d'autre part. Dans tous les cas, la 
crise d'endettement qui a débuté en 1980 pour les PED en général, 
repose la question/ 

Dès 1980 en effet, les mouvements de capitaux observés jusque
là cèdent place à une tendance déclinante. Dès cette, année, une 
rupture en cascade se produit. Chaque étape du mouvement descendant 
se présente plus dégradée que la précédente. on observe au total 
trois phases bien distinctes. 

La première étape (1980) marque le début de la dégradation 
c'est une rupture en comparaison avec la p~r~ode 1974-1979 marquée 
essentiellement par un rétrécissement des II speads II et une offre 
abondante de capitaux. 

La deuxième étape marque une aggravation de la Situation 

La troisième ( 1984) est la phase la plus grave dans le 
déroulement de la crise. Elle est marquée par des transferts nets 
négatifs(.1) 13,7 milli~rds de$ en 1984 comme l'indiqu~ le tableau 
suivant. ce phénomène de transfert net négatif s'observe pour les 
pays de la zone BEAC pris dans leur ensemble qu'en 1985 : -112,5 
millions de dollars. Les tableaux ci-contre précise bien ~ela_ 

1 · par 0 transferts nets" 1 il faut la différence entre les décaissements des pr~ts h long terme consentis h un pays 
et le paiement au titre du service de la dette à long t~rme (intérêt et amortissement) qu'il effectuera durant la 

· même annêe. on ne doit donc pas confondre transferts nets avec les 0 transferts» enregistrés dans la balance des 
paiements 1 c1est·à·dire les subventions officielles! lès dons et autres transfert sans contre partie. 

LeE transferts nets dépendent du taux de croissa~ce de la dette ban~~ire de PED (résultant de l 1emprunt net 
de ces. pays) et ~u taux d1intérêt sur cette dette 

Bn effet( soit sm1 1 le stock de.la dette accumulé à la fin de l'année n~l 1 (r) le taux de croissance de la dette 
(résultant ·de 11emprunt net) r (i) le taux d1intérêt sur cette dette (sup~osé constant tout au long de l1année)1 
le transfert net correspondant à l 1année n est : Tn = sn-llr·i) 
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Tableau 47 : Transferts Nets aux Pays en Développement (197(1-1985! en milliards de$ us 

' ' 1 ' 1 ' ' 
Années 1970 11975 11978 l 19Sû 11981 l 1982 l 1983 I 1984 

1 1 1 1 1 1 1 
1 ' 

' ' 1 1 1 1 1 1 

Transfert 1 
' l ! ! ! 1 1 1 1 

net · 1 
' 

5 r 1 12 0 1 7 
' 

j33,4 j28,2 !34,4 /16,0 j3,6 1 -1317 ! 
1 
' 

1 
1 ! 1 1 1 ! 1 1 

source : confectionné à partir des chiffres tirés du "World Debt Tables" 1994-1995 Banque Mondiale 

Tableau : 48 Transferts nets aux pays de la zone BEAC (1970-1987) 

' 1 ., 1 ' ' ' !1970 ! 198(1 j 1982 j 1983 11984 
1 

11985 11986 
' 1 

11987. 
1 

Années 
1 1 

1 1 1 1 

! 1 1 1 
Décaisse

ments 190.8 1 1328.8 1 1142.31 1160,2 11161.4 11128 
i 1 . 1 ' 1 I ' 1 

1456,2 l132L9 

1 i 1 1 1 1 1 

service de 1 1 
' ' 1 ! 1 ! 1 

dette 137.9 1 706,5 
' 1 ' 

853,2j 853,3 ! 975,6 j1231,8J 1142 1]j 1012,1 
1 

1 1 1 1 · 1 

Transfert 1 1 1 1 1 1 
net j 52,91 622 13 289,ll 306 1 185,8 j-112,51 313,9 317,$ 

1 1 

en million de $. 

source : confectionné à partir des chiffres tirés du 11 world Debt Tables 1987-88 Banque Mondiale 
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II - La crise d'endettement comme incapacité du débiteur à honorer 
ses engagements (ou crise de paiement) 

cette crise peut être définie comme : "l'impossibilité, ou du 
moins la difficulté plus ou moins grande à assurer le service de 
la dette''(l). De cette définition, il ressort tout simplement que 
la crise d'endettement est une rupture du courant continu des flux 
de ~etour, qui se produit lorsque les débiteurs cessent d'assurer 
le service de leur dette. 

Cette crise peut trouver son origine, soit dans une crise de 
solvabilité du débiteur, soit dans une crise de liquidité de ce 
dernier ( 2) . La crise de solvabilité comme on le verra, est une 
situation dans laquelle le niveau du service de la dette se trouve 
trop élevé par rapport au revenu susceptible d'être généré par 
l'ensemble des potentialités de l'économie du pays. C'est 

.certainement le cas le plus grave, car les charges de .1a dette ne 
sont couverts ni à court terme, ni à moyen et long termes. 

La crise d'endettement déclarée dans ce contexte implique pour 
son dénouement, une redéfinition, une réorientation et une 
restructuration profonde de l'Ecohomie en cause. 

La crise de liquidité quant à elle se manifeste, lorsque .la 
rupture a un caractère temporaire. Le paiement du service de ra 
dette n'est appelé à reprendre qu'avec l'arrivée notamment en phase 
de pleine production, de certains projets financés pa~ des prêts. 
c'est la situation qui tient mieux avec la pratique actuelle des 
opérations de rééchelonnement; car les paiements des charges nées 
de la dette peut être différé jusqu'à ce que les inv~stissements 
génèrent les revenus et les devises nécessaires aux remb6ursements. 
Quand en compte sur les recettes d'exportation pou.r payer le 
service de la dette, les techniques du rééchelonnement doivent 
admettre des formules de souplesse capables de s'adapter aux 
fluctuations des ressources tirées de l'exploitation des produits 
de base. 

1 • Tourna M. n1 1endettement supportable pour un pays en d~veloppementn Thèie pour le doctorat d'Etat en 
sciences Economiques université de ~ordeaux 1 11 décembre 1985 ~. 
2 • cf infra pour développement dêtaillê de la crise de liquidité et de solvabilité. 
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Réellement, comme on le précisera, les crises d'endettement 
actuelles résultent d'une série de causes diverses : baisses de 
cours de matières premières, financement des projets à rentabilité 
nulle ou différée. . . En toute logique, 1' analyse d'un~ telle 
situation devrait amener le.s bailleurs de fonds, à accepter de 

. mettre un "filet" de sécurité dans le montage des opération de 
rééchelonne~ent ; faute de quoi on risque· de s'acheminer vers un 
ét~rnel recomm~ncement. Mais est-ce que de telles idées peuvent 
facilement . être acceptées · par les bailleurs de fonds ? cette 
question· reste posée. En cas de réponse positive, . est-on sùr 
d'avoir réellement résolu le problème? N'est-ce pas là une fuite 
en avarit? 

C'est pour cette raison, qu'il parait radical, .comme nous le 
montrerons dans la deuxième partie, de recourir à la croissance 
pour garantir la solvabilité du débiteur. car l'insolvabilité de 
ces derniers, entraine une crise d'endettement. C'est cette 
situation que connait les débiteurs depuis 1980. ceux de la zone 
BEAC la connaissent de manière généralisée à partir de 1985. 

Face à une crise. de paiements, il convient de le ~appeler, le· 
système . bancaire réagit en fermant quelque peu le robinet des 
financements. 

Maintenant que le sens de l'expression "crise d'endettement" 
est précisé, il convient de s'interroger sur les causes de celle
ci. 

section II - l' INTERPRETATION DES CRISES D'ENDETTEMENT PAR LA 

COMMUNAUTE INTERNATIONALE 

Plusieurs discussions ont été consacrées aux crises 
d'endettement des PED ces dernières années; à tel point qu'on peut 
se poser la question de savoir, si le fait de s'endetter à 
l I extérieur n'est pas en 1 ui-même à l'origine des .difficultés 
économiques et financières pour un pays' donné. Si on répond 
positivement à cette question, il s'en déduit une solution toute 
évidente -à savoir : pour être à l'abri des crises, l'on devrait 
s I empêch~r de s I endetter à li extérieur, car tout endettement · 
quelque ioit sa petitesse, dans c~s conditions, serai~-~ l'origine 
des difficultés qui pourrait s'amplifier·avec l'augmentation de la. 
dette d'un pays. cette approche du problème ignore entièrement le 
rôle du prêt extérieur comme complément·de l'épargne locale pour 
le financement des investissements. Le succès de plusieurs P~D, qui 
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ont réalisé des performances économiques et atteint un certain 
niveau de développement, est dü pour une grande part aux effets de 
l'injection des fonds d'emprunts. 

Evidemment, plusieurs pays emprunteurs ont connu et 
connaissent encore aujourd'hui des problèmes de balance d~s 
paiements causés par le règlement du service de la dette. Mais, il 
importe de signaler ici que ce n'est pas le recours à l'endettement 
extérieur qui est à l'origine des difficultés en tant que tel, mais 
plutôt l'excès dans ce recours ou l'inadaptaton des ccinditions au 
conte'xte \économique. unedett~ssortie des conditions appropriées 
permettant une rentabilité des projets réalisés, est un facteur 
favorable au processus du développement, tant il es't vrai que 
l'investissement joue un rôle moteur dans la croissance d'un pays. 
Mais on ne peut investir que s'il existe un support fin~hcier. Dans 
les PED en général, ce support ne peut provenir, pour l'essentiel 
que des concours financiers extérieurs appelés à compléter 
1 1 épargne nationale. Les pays qui ont un accès difficile aux 
sources de financement extérieur "piétinent 11·• Dans ces candi tioris 
s'impose 1·1 ouverture au capital étranger, car elle permet 
d'accroitre la capacité de financement. L'on doit tout simplement 
prendre les précautions qui s'imposent, notamment en ce qui 
concerne le choix ais projets à financer. Lorsqu'on oriente des 
financements extérieurs vea.s des projets non rentables, on crée 
fat~lement des charges qui déséquilibrent la balance des paiements 
du pays et place ce dernier en situation de crise. Il faut 
remarquer· ici que c'est bien le mauvais usage de fonds et non le 
fait d'avoir emprunté qui est à l'origine des difficultés. 

si on met de côté ce problème de principe, l'on peut se poser 
la question de savoir, comment sont analysés les causes des cris·es 
qui ont éclaté ici et là par la communauté internationale? 

I - Interprétation des crises par les Pays Développés et les PED 

A - Position des PED 

Pour leur part, les PED e-stiment que l'origine des crises 
d'endettement se situe essenttellement dans l'inflation, les 
structures des économies des pays développés et du système 
financier international sur l'évolution duquel ils n'ont aucune 
influence, ces pays rendent ainsi la responsabilité des crises· 
auxquelles ils sont confrontés sur les pays industrialisés. Quellés 
sont les raisons avancées? 
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Les PED pensent que les pays industrialisés, dans le but 
d'augmenter leur revenus, accroissent les prix de leurs produits 
et créent ainsi une inflation dont les effets se font sentir sur 
les pays emprunteurs. 

Au même moment, pensent les PED, les pays industrialisés 
.entretiennent l'inflation, font fluctuer les cours des produits 
vendus par les PED, · ce qui provoque ainsi une baisse de leur 
revenus ou tout au moins une perturbation de leurs prévisions de 
ressources à terme i d'autre part, estimant qu'ils fOUrent des 
risques dans leurs opérations de prêts r les banquiers privés 
augmentent leurs taux d'intérêt et élèvent le niveau de leurs 
commissions. Tout cela entraîne un gonflement de charges· pour les 
pays emprunteurs qui obèrent dangereusement leu~ capacité de 
paiement extérieur et provoquent des·crises. Par ailleurs, les PED 
estiment que le système monétaire mis en place par les pays 
développ~s avec des taux de change flottants·leur est ciéfavorabl~~ 
En général I les PED soutiennent que les pa_ys industrialisés 
exportent les effets de leurs crises provoquées par une maitrise 
insuffisante ou la mauvaise gestion de leurs économies. 

B- La Posit~on des Pays Développés 
. ·-· ----· 

on peut résumer cette dernière par les idées avancées par les 
Etats-Unis, qui considèrent comme cause principale des crises, le 
renchérissement du prix du pétrol~. 

En effet, selon eux, c 1 est la hausse du prix du pétrole en 
1973 et 1974 et en 1979, qui a causé l'inflation et la récessi6n 
dans les pays occidentaux, et a perturbé la croissance économique. 

Du côté des PED non membre de l'OPEP, elle a provoqué un grand 
déficit de la balance des paiements. Dans ces conditions, les pays 
doublement frappés par l'augmentation de la facture pétrolière et 
par l'inflation mondiale qui en est la conséquence, ont recouru 
massivement .aux emprunts en dévises étrangères pour équilibrer 
leurs comptes extérieurs et pour maintenir leurs importations à un 
niveau compatible avec un certain niveau de développement. 

Les crises sont ainsi pour les pays développés, les· 
conséquences d'un endettement excessif' rendu nécessaire par la 
détérioration de la balance des paiements à la suite de la hausse 
~es cofits des produits pétroliers. 
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II - comparaison des _deux positions 

La principale observation à faire sur l'interprétation des 
crises par les pays industrialisés, a été faite par l~s PED eux
mêmes pendant la réunion de la CNUCED tenue du 5 au 16 décembre 
1977. Pour les PED, c'est bien avant la hausse du pri~ du pétrole 
en 1973 qu'existaient les problèmes d'endettement. selon eu~, cette 
hausse du prix de l'or noir est la conséquence de l'inflation 
occidentale et de la hausse des cofits des articles manufacturés 
exportés vers les PED. Ils se refusent ainsi à accepter· 
l'argumentation des pays industrialisés, et d I admettre que la 
hausse du coüt des produits pétroliers a aggravé leurs difficultés, 
et rejettent l'idée selon laquelle le relèvement des prix 
pétroliers est la catise originelle et unique des crises auxquelles 
ils sont confrontés. Faire de l'ajustement en hausse .du 
produits pétrel iers, l'unique raison des .crises, 
certainement à simplifier les causes des crises. 

.coùt des 
revient 

comme on le montrera, les crises d'endettement résultent d'une 
grande diversité de causes. 

section III - LES ORIGINES DES CRISES D'ENDETTEMENT ET DIFFICULTES 

comme beaucoup d'autres p1~oblèmes, l'actuelle crise de la 
dette est l'aboutissement d'un ·1ong processus d'incubation. ses 
racines sont pour une large part ancrées dans la structure de 
l'économie mondiale moderne, qui se caractérise par des rapports 
d'inégalité et de dépendance économiques entre les pays et les 
régions. Mais les germes les pl11s récents n 1 avaient pas été s~més 
avant le début des années 70 lorsque ces PED en général avaient 
quintuplé leurs emprunts à long terme à l'étranger. cette section 
se probose de mettre en exergue l'existence de cette crise pour les 
pays de la zone BEAC (paragraphe I) et de donner les origines de. 
cette dernière (paragraphe II). 

I - Existence de la crise d'endettement des Pays de la zone BEAC 

L'observation de certains indicateurs tels que le solde des 
paiements courants, le taux de croissance du PIB et les niveaux des 
prix, nous montre que· les difficultés économiques et financières 
que connaissent les pays de la z6ne BEAC ne sont pas récentes. En. 
effet, pour c.e qui est des soldes des paiements courants de 
l'ensemble de ces pays, on peut constater.qu'elles ont été toujours 
déficitaires, à l'exc.eption toutefois de ceux du Gabon et du Tchad 
qui n'ont présenté une position n~gatiye que depuis 1985 comme 
l'indique le tableau ci-après : 
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Tableau 49 : Soldes comptes courants de la balance des paiement~ 
des pays de la zone BEAC (en milliards de FCFA) 

1 1 1 1 1 

1 CAMEROUN I RCA I CONGO I GABON I TCHAD I Total 
1 1 1 1 1 

1 1 1 1 1 

1 1977 1-22,479 1- 4.675l-47,499j24294 1-7 1007 1-57137 1 1 1 1 ' 1 1 1. 

1 
1 

1 
1 

i 
1 

1 1 
1 i 1 1 1 

1 1978 1-42 06 ' 1 1 5151 j-40,741j161669 j-10148 j-82112 
1 

l 1 ! 1 1 
1 

1 1 1 1 1 

1 1979 1-271214 1- 4101 !·23 274j47,087 J· 111s6 1- 9120 1 

1 1 1 1 1 1 1 1 ' 
1 1980 j-941248 !· 41689j-351211j175155 1 1,789· j43,19 1 

1 

1 1 1 i 1 1 i 1 '. 
1 1981 !·1301992 1-1 , 16 

1 
!·1251187 1091583j 51511 f-142125 1 

1 1 1 
1 1 i 1 1 1 ' 

1 1982 j-126,805 !·13,742!·1091942 101,645) 11212 1-147163 
1 

j, 

1 1 1 1 1 
1 

1 1 
1 1 1 

1 1983 !·156198 !·12~169!·1491589 37,3561 14,471 1-266.91 1 
1 ' • ' ., 

1 
1 1 1 

1 l 1 ' ' ' 1 1984 ,- 731822 J-101657! 16,0611 491238 ! 8.971. /· 10.21 
1 ' . li . 

1 1 1 1 1 1 
1 

1 1 

1 1985 j-2521247 j·211855j-721541j-731001 'J-391194 ! 458184_ 
1 1 

1 1 
1 

1 1 1 1 1 1 ' 
1 1986 1-1901841 

' 
!·22,704/-208102!·3661198j·201559 !-808,32 

1 

1 1 1· 1 1 1 

source : BEAC 

Quant au solde du compte courant de la zon'e BEAC par r1apport 
au PIB, on constate qu'il est passé de -7,3 ~ ·o de la production 
inté'rieure brute en 1983 à -19, 7 % en 1985 après avoir connu une 
lé~ère amélioration à -0,3 % en 1984 comme le montre le tableau ci
dessous. 
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Tableau 50 solde du compte courant des pays de la zone BEAC au 
PIB (en pourcentage) 

. 
CAMEROUN RCA 1 CONGO 1 GABON TCHAD . ITotal 

1 

1 1977 1 2117 1- 3/07 1- 20 1481 ") .- ") 
'-rb'- 1 - 4134 1 -2129 1 

1 1 1 1 1 1 1 1 
i 1978 1 3 ,·7 8 1- 3,56 1- 1_7,71j 2,55 1 - 5,02 1 -3,46 1 

1 1 1 1 1 1 1 1 
1 1979 

1 
-2,19 1- 2,53 1- 8,52j 6,50 

1 1 
-0,38 1 

1 1 1 1 1 1 . 1 1 1 

1 1980 1 -6,95 1- 2,78 1- q ~~, 19,41 
1 - 1 -1,55 

1 - I / / ! 
1 l i 1 1 1 1 

l 1981 1 
-8,07 1- 0!60 1 27,041 11,35 1 1 -4,38 

1 1 1 1 1 1 l 
1 1982. 

1 -7,325 1- 7/05 1- 20,401 10,84 1 0,65 1 -4,11 

1 1 1 1 1 1 1 
1 1983 1 -8,77 1- 6,98 1- 26,631 3,96 

1 
6,75 1 -7,25 

1 1 1 1 1 1 1 

1 1984 1 -3,76 1- 6,02 1- 2,69 1 5,01 1 4,00 1- 0,26 

1 1 1 1 1 1 1 

1 1985 1 -11,13 1-11,84 1 -:-12, 70 1- 7,37. j-13,12 1 -10,64 

1 1 1 1 1 1 1 

l 1986 1 -8,25 1-12,65 1- 1,3 "'n·1--i8 q-:, - ! L.. L.. .... f - L.. 1- 7,26 1-19,68 1 

1 1 1 1 1 1 1 . 1· 

source idem au précédent 
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En raison·notammetit de l 1 aisance avec laquelle les pays ont 
pu drainer l'épargne extérieure, cette situation a pu.être soutenue 
jusqu'en 1984. Elle masquait en fait, les signes d 1 un déséquilibre. 
latent si l Ion se réfère à la structure de leur commerce ex"t.éri.eur 
caractérisée par une forte proportion d'importations de biens et 
de services de première nécessité destinés à la consommation et à 
l 1 investissement ainsi que par un taux élevé d'exportations des 
produits primaires ou à faible contenu technologique. De plus, la 
maîtrise des prix de ces produits d 1 ~xportation leur échappe. 

Il apparaît ainsi que les Etats de la zone sont tributaires 
d'abord des variations des termes de l 1 échange, et ensuite, de la 
volonté des créanciers étrangers de fournir les ressources 
nécessaires pour couvrir les besoins de financement: 

Parallèlement à la faibl~sse structurelle de leur balance des 
paiements, ces économies I aux bases. de production étroites, ont 
généré des taux d~ croissance économiques irréguliers. Enfin, le 
coüt de la vie a continuellement progressé au cours de la période. 

Ainsi, à l'instar de la quasi totalité·des pays africains, les 
pays de la zone BEAC ont connu des difficultés économiques et 
financières dues à des facteurs tant internes qu'externes; et les 
effets des facteurs exogènes se sont trouvés amplifiés par la 
structure étroite des économies dont les rigidités ont empêché une 
adaptation rapide et appropriée aux chocs extérieurs. 

ces économies apparaissent ainsi vulnérables à cause de leur 
structure caractérisée par l 1 existence d 1 un secteur pr~pondérant, 
lui-même fortement dépendant de la conjoncture sur les 1ilarchés 
extérieurs. 

II - causes des crises d'endettement et difficultés 

Diverses raisons ont été à l 1 origine de la situation difficile 
que connait l 1 endettement extérieur des PED et notamment des pays 
africains de la zone BEAC. Les causes invoquées sont les suivantes 

A - Evolution Favorable des Prix des Produits de Base 

Les tableaux 1 et 2 en annexe 3, indiquent que l'accroissement 
en flèche des prix internationaux des produits de base des pays 
africains en général dans les années 70 1 a donné aux banques 
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commerciales internationales, l'illu~ion d'une source permanente 
de financement d'emprunts extérieurs accrus pour ces pays. ces 
·augmentations des prix se sont généralement accompagnées d'un 

· accroissement des recettes des taxes à l'exportation, des revenus 
I 

des offices publics de commercialisation et_ d'une augmentation de 
la fiscalité en général. Devant cette croissance aussi importante 
de revenus, presque tous les gouvernements africains ont mis sur 
pied des programmes ambitieux d'investissement, ont· largement 
emprunté sur le marché des capitaux ont fait appel à des crédits 
fournisseurs accrus (sans garantie de la qualité des équipements 
reçus) et à un accroissement considérable de la consommation (1) • 

Même lorsque ces prix internationaux ont commencé à baisser. ces 
pays ont. continué à emprunter sur le marché financier extérieur 

. pour maintenir artificiellement les niveaux des investissements, 
la consommation, les recettes ordinaires et pouvoir ainsi financer 
le budget de l'Etat, évitant ainsi l I ajtistement économique qui 
s'imposait. Tant du côté de ces pays que des banques et organismes 
bilatéraux pourvoyeurs de fonds, le raisonnement était que la 
baisse des prix de produits de base était temporaire et que même 
la baisse du pétrole intervenue au milieu des années 70 fi'était 
qu'un incident de parcours ... 

B - une expansion rapide de crédits internationaux (ou 
disponibilité accrue des ressources financières sur les 

marchés internationaux) 

Pendant les vingt années 1960-1980, les crédits internationaux 
des grandei banques occidentales ont crü à un rythme annuel de 27% 
passant à près de 2000 milliards de dollars en fin 198~2). A ce 
·titre, le système bancaire international qui, octroi ·des crédits 
aux pays en déficit et reçoit les dépôts des pays en surplus, joue 
un rôle fondamental dans le fonctionnement du système monétaire 
internationa.l. 

Les flux de crédits ou de dépôts des différents groupes de 
pays varient d'une année sur l 1 autre. En teime de position cumulée 
c'est-à-dire en terme de stocks, le système canalise les excédents 
des pays de l'OCDE et des pays de l'OPEP vers les pays 

.industrialisés hors zone OCDE, les pais de l'Est et les PED non. 
pétroliers. comme l'indique le tableau ci-après : 

1 • NANA SINKAM (s)u Réflexions sur les problèmes d'endettement africains" séminaire organisé à Yaoundé en 19S6 
par le club de Rome 

2 • Mentre de LOYE (Pl "Les problèmes de 11endettement international~ in Guillaumont (P.) "croissance et 
ajustement" Ed. Economica 1985 
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Tableau 51 Position des Banques dans la zone BRI, 31 Décembre 
1982 (milliards de dollars) 

j j I Autres I j Autres j Tot ai 
jZonej centres j Pays jPays dej jPay~ en 1 (y compris 
jBRI joff shoresj déve I l'Est jOPEPjdévelop j non alloue) 
1 · j j loppés 1 1 1 pement 1 

1 1 1 1 1 1 
Dépôt l 1026 j 250 j 49 j 16 j135 101 j 1 620 

1 1 1 1 1 1 ·1 

crédits 1 895 j 268 j 112 1 53 1 79 247 1 1687 

1 1 1 1 1 1 
Position! 1 1 1 I 1 
nette j+131 j -18 j -63 j -37 1 +56 -14 1 -67 

1 1 1 1 1 1 

source Paul Mentré de LOYE "Les problèmes d'endettement 
international II in Guillaumont (P. ) "Croissance et ajustement éd.· 
Economica 1985 

L'expansion phénoménale de ce marché bancaire a été 
catactérisée en grande partie par le dévelo~pement du marché inter
bancaire (opérations entre les banques) qui représente près de 60% 
des crédits totaux. Le marché de crédits internationaux peut en 
réalité être caractérisé par l'existence de trois cercles (1) : 

- vingt-cinq grandes banques assurent la moitié des crédits 
internationaux et constituent le noyau intérieur du système, 

- le noyau intermédiaire regroupe environ 3000 banques de tous 
pays du monde recou' rant aux opérations .de 6rédits inter
bancaires pour financer le crédit de leurs clients, 

- enfin, le noyaux extérieur comprend les emprunteurs finaux: 
entreprises privées, entreprises publiques, Etats 
souverains. 

Il s'en suit que la stabilité de . ce marché dépend de la 
qualité de la gestion des grandes banques, de la perception et de 
la qualité de risques finaux, mais de Pl.us en plus, de' la qualité 
des risques intermédiaires. 

1 • Paul Mentré déloye op. cit. Pl4~ 
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La flambée des prix de produits de base correspondait auisi 
à l'accumulation sur le marché financier international des 
excédents énormes de l' OPEP suite au premier choc pétrolie.r 1972-
1973, Les pays industrialisés étant en période de. croissance 
économique soutenue, non affectés par les débuts de la récession, 
les excédents de l'OPEP ne trouvaient pas preneurs sur le marché 
de ces pays. Le système bancaire international s'est donc chargé 
de jouer le rôle es~entiel dans le recyclage de ces ressources vers 
les PED en général, y compris les pays africains de la zone BEAC. 
Le marché des euro-devises est devenu une source permanente de 
financement pour ces pays africains qui n'y avaient jamais accédé 
auparvant. cet excès accru aux marchés de capitaux était encouragé 
par des intermédiaires financiers qui parcouraient les pays . . . 
africains à la recherche de placements de fonds. Les banques, les 
fournisseurs et les organismes officiels de promotion des 

.exportations ont coordonné leurs efforts poui le financement des 
projets de façon qu 1 il est difficile de faire la distinction entre 
les crédits bancaires, les crédits fournisseurs et les autres 
crédits. Les projets financés étaient en général publics ou para
publics (1) puisqu'il tallait obtenir la garantie de l'Etat. Dans 
certains pays,· ces emprunts ont servi à financer le budget 
général(2) • La part des emprunts sur le marché· financier s'est accrue 
très sensiblement assorties de conditions plus onéreuses,· des 
différés d'amortissement et des échéances plus courts ainsi que 
des taux d'intérêt plus élevés. 

Le tableau .ci-après donne.une illustration de la·progression 
des crédits privés des pays de la zone BEAC entre 1974 et 1980. 

1 · construction des routes, de barrages et de réseaux d'adduction d'eau, accroissement de la production agricole, 
développement de la capacité de l'industrie manufacturi~re locale, développement des services de santé, l'éducation 
et les transportr, 
2 • "International comparaison of Govment expenditures" Alan A. Tart et Petù S. Heller. I.M.F. occasional papet 

nOl(I 1982 
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Tableau 52: Evolution des prêts des créanciers publics et privés 
des pays de la zone BEAC (en millions de jus) 1974-1980 

Tableau 52.1. cas du Tchad 

1 

.....--------.----,.--..----.------- Taux de croissance 1 
1 1 1 I 

1980 1 de /1970-19801 1 
1 ' . 1 

J (millions $) 1974 1976 1978 1 1979 
! 

1 ! 
·' 

1 

1 PVD non producteur 1 j i 
' 1 ! 1 1 

122,8 % 

1 
de Pétrole 114.41211.1 288, 71 292,5 

1 1 

1 1 1 1 1 1 

1 Pays de l'Est 2(U i 43,8 1 49.S 
1 

49) 
1 1 1 

1 44.5 1 125 % 
1 . 1 

1 

Tableau 52.2. cas de la RCA 

1 

Taux de croissance/ 
1 1 1 1 

1 (millions $) 19ï4 1976 1978 1979 1 1980 1 de (1974-198(1) 
1 1 1 1 " 

1 1 1 

1 
créanciers 1 1 23015 % 

1 1 

1 Publics 44. Bi 6L9 û ~ .- 1 105,6 HB,1 i .·Lol 
1 1 1 1 

1 1 

1 créanciers Privés 311 6 3 9 ,3 63,3 
1 

52,5 5 9, 0 86, 7 % 
1 

Tableau 52.3. cas du Gabon 

1 

.....--------.----.---.---~----- Taux de croissance 1 
1 1 1 

11 millions $) 1974 1976 1979 1979 19&0 1 de 11974-19801 1 
I' .. 1 ' ' 1 

1 l 1 1 l 

1 créanciers 
1 1 1 l ! 254 % 
1 Publics ! 143,8/ 264,6j 483,91 502,61 1 509,1/ 

1 I 1 1 1 

! créanciers Privés /398,7 \944,1 J1186,1\ 1176,3 1 977,BI 145,2 % 

Tableau 52.4. cas du Congo 

r 
.....--------.-1 ---.-,--... , ---.----....._....-1 Taux de croissance J 

l(million.s ~) ! 1974 1 1976 1 1978 1979 1980 1 1 

I · créanciers 
j Publics. 

1 1 1 

1 1 1 1 1 1 
1 369,21 561,2j '799,0J 848121 1 937,4\ 

1 i 1 1 

1 créanciers Privés IH5,5 1189.5 1293,5 1 2î8 .. 6 1 434.3/ 
1 1 ' 1 ' 1 1 1 ' 1 

153,9 % 

19S,4 % 
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.Tableau 52. 5. cas du Cameroun 

1 

Taux de croissance! 
1 1 1 

1 ( millions $) 1974 1976 197S 1979 1 19 80 1 1 
1 1 1 

i 
1 1 1 

1 créa~ciers 1 1 1 247!2 % 
1 1 1 1 1 

1 Publics ! 490r1! 666r4!1283,1\1673!1 11701,&I 
1 ! 1 

1 1 1 1 1 

l créanciers Privés ! 90r6 j342!8 j684,8 j 997 !6 1 876, 2 j 86711 % 

source: confectionnés à partir des "bulletins de l'Afrique Noire" 001274 du 30 mai 19B5, n°1272 du 17 mai 1985, 
n°1275 àu 6 juin 1985! n°1276 du 15 juin 1985. 

Dans le tableau 52.1 on constate dans le cas du Tchad, que le . , 
crédit des créanciers privés est passé de 20,2 millions de $US en 
1974 à 44,5 millions de $US en 1980 soit une augmentation de 
12 5 % entre 19 7 4 et 1980 alors que 1 es crédits assortis des 
conditions libérales en provenance des pays du CAD et des 
organismes multilatéraux sont passés de 114,4 millions de $US e~ 
1974 à 254,9 millions de $US en 1980 soit une hausse de 122,8 % au 
cours de la période. 

Le tableau 52.2 indique quant à lui que les crédits privés 
dans le cas de la RCA ont augmentés au taux 86,7 % entre 1974 et 
1980 (31,6 millions de$ en 1974 et 59 milliards en 1980 avec une 
pointe de 63,3 millions de $US en 1978). Les prêts des créanciers 
publics sont passés de 44,8 millions de$ en 1974 à 148,1 millions 
.de $US en 1980 ~oit un accroissement de 230,5 %. 

Le cas du Gabon illustré par le tableau 52. 3 1 est très 
significatif. on obserJe sur toute _la période que les montants des 
crédits des banques sont importants comparativement à ceux des 
créanciers publics. D'un montant de 398,7 millions de $US en 1974, 
les crédits passent à 977,8 millions de $U en 1980 avec des pointes 
en 1978 (1186,1 millions de $US) et en 1979 (1176,3 millions dè $}. 

Dans les cas du Congo et Cameroun illustrés par le tableau 
~2.4 et le tableau 52.5, on observe le même môuvement de 
progression des crédits des banques privées que dans ceux du Tchad, 
RCA et Gabon. 

Au cours de la période 1974-1979, on'observe un rétrécissement· 
des 11 spreads 11 et une offre abondante de capitaux. Le ~.ableau ci
après donne une idée de la diminution des marge~particulièrernent 

en 1977. 
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Tableau 53 Marges Moyennes sur les Prêts bancaires syndiqués 
(1975-1979) 

1 Années 1975 1976 1977 1978 1979 l 

1 PVD non producteur 

1 de Pétrole 1,82 1,90 1,76 1,04 o., 91 

1 

1 Pays de l'Est 1,49 1. 33 1,16 0,73 0,63 

source extrait de BOURGUINAT (H.) "l'Economie mondiale à 
découvert "Ed. calmann-LEVY, Paris, 1985 P.151 

En 1979, on constate que les marges sont inférieures à 1. 

On peut penser que c'est la conjonction de deux facteurs à 
savoir la flambée des prix des produits· de bases et les bas 

. 11 spreads 11 qui ont poussé les pays de la zone ÈEAC et même des pays 
africains en général, a emprunter largement sur les marchés 
financiers extérieurs, pour d'importants projets publics et para
publics dont la rentabilité reste à démontrer. certains de ces 
projets étaient de caractère purement social alors que les 
conditions des emprunts correspondaient à celle du marché 
(échéances plus courtes que les délais nécessaires à l'obtention 
des rendements espérés, taux d'intérêt élevés) : il faut noter ici 
que le Libor à 6 mois est passé de 5 % environ fin 1976 à 12 % ~n 
1979, il a atteint même 15 % et 16 % en 1980 et 1981. Tout cela, 
ajouté à la dégringolade des prix des matières prèmières qui 
atteint entre 1980 et 1982 un niveau 30 % pour les PED en général 
soutiennent la progression des charges de la dette, accroissent les 
inquiétudes des créanciers qui pensent que les 
endettés ne pourront pas supporter le poids du 
dette(1). c'est 

pays les plus 
service de la 

ainsi que le Gabon qui est un grand débiteur de la zotie BEAC a 
connu des difficultés du service de sa dette extérieure qui l'on 
arnene a renégocier sa dette en 1978 ·auprès du club de Paris d'un 
montant de 63 millions de $ us. · 

1 • Dans les pays hors zone BEAC1 op cite• cette époque le lexique 1 le vênêzuéla1 l'Equateur1 le NigiriaJ 
c'est-à-dire quatre pays parmi les plus endettés 1 et également menacés par l'effondrement des prix du 
pétrole. 
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Les· difficultés de paiement commencent à être certaines. l'es 
créanciers en prennent conscience et cherchent automatiquement à 
frei:per le mouvement des capitaux à transférer dans les PED. en 
général et dans les pays africains en particulier. Partout, on
révise les poli tiques de prêts, la peur ressuscite la prudence 
bancaire. c 1 est le début de la crise d 1 end<2ttement. Désorm6is les 
pays en développement en général ne vont plus pouvoir s 1 endetter 
comme ils 1 1 avaient fait pendant les périodes marquées par le.s 
chocs pétroliers. 

c - La concentratiori des Risques 

ce qui caractérise les marchés des crédits bancaires 
internationaux par rapport aux crédits nationaux, c'est 
l I existence, au-delà du risque que présente une entreprise, au 
niveau national, d'un "risque-pays 11 • c I est le risque <:.{Ue l'ensemble 
des débiteurs du pays donné ne soient plus en état d'assurer le 
service en devises de leur dette extérieure, alors même que leur 
situation financière demeure saine(l). Les banques ont en effet 
développé des modèles d'analyse des risque-pays fondés sur la 
surveillance des variables économiques qui leur semblaient 
essentielles (croissance ou performance économique, situation de 
la balance des paiements et des réserves et niveau d'endettement). 
ces modèles sont au nombre de trois(2). 

celui qui consiste à combiner en un indice unique trois 
catégories d 1 indicateurs relatifs à l'économie d'un pays (les 
ratios d'équilibre externe et les ratios de dette). ce type 
d'indice est relativement lourd à calculer, et peu fiable 
parce qu'il a~algame des indicateurs extrêmement divers(~) 

- celui qui consiste à observer les conditions auxquelles les 
divers emprunteurs accèdent aux marchés internationaux de 
capitaux. cette méthode prend en considération 1~ prix que 
les marchés imposent à l'emprunteur ainsi que l'éventuel 
rationnement auquel il pourrait être soumis; 

1 · Paul Hentré de Loye (P.) :"Les probl~mes de I 1endercement international• in Guillaumont 6p cit. 
2 • Marckewezy 11 Endi:ttement international II collect1on qJJe sais-Je puf. 

3 · Paul Henrré de Loye op cit. 

150 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



- La troisième méthode utilisé~ par "la revue Institutional 
Investor'', consiste à pondérer, en fonction de leurs exposi
tions internationales et de leurs compétences eri la matière, 
l'appréciation·que font .des "risques-pays" 100 banques 
actives au niveau international. 

De ces trois modèles, il se dégage que l'approche des banques 
commerciales, au niveau des pays n'a malheureusement.pas englobé 

. -

les éléments cruciaux de la structure financière réelle' des pays 
en développement. L'analyse s'est arrêtée souvent à l'évolution 
dans le court terme des prix des produits d'exportation det pays 
en développement. Il est vrai que les risques sur les pays hors du 
groupe BRI (Banque des Règlem·ents Internationaux} représentent 
seulement 30 % des crédits bancaires internationaux 50 % étant 
entre pays du groupe BRI, et 20 % sur les centres off-shores et 
autres) mais ce son~ ces 30 % qui ont été les plus ~al analysés. 
Vingt pays débiteurs représentent à eux seuls 80 % des 40 % hors 
zone BRI(l) .. Le prêt des banques commerciales a été 1 1 élément 
fondamental du financement du compte courant des pays en 
développement. 11 ces prêts représentent en moyenne plus de 50.% des 
emprunts· extérieurs à long terme des pays en développement. 
Quelques.pays regroupent à eux seuls près de 30 % de l'endettement 
global de l'ensemble des pays en développement en. 1984 contre 
environ 20 % en 1975(2). Les pays africains au sud du Sahara (moins 
l'Afrique du sud) qui en 1973 ne représentaient qu'à peine ie 
1/lOème de l'enc6urs total de 1~ dette des pays en développement, 
étaient passés ~u 1/9ème en 1984(3). L'encours de 1~ dette du Gabon 
qui était de 91 millions de $US en 1970, a représenté un montant 
de 728,9 milliards de $US à fin ·1983, celui du con~o est passé de 
124 millions de $US en 1970 à 1486,8 millions de $US en fin 1983. 
ce qui, compte tenu de leurs structures économique représentait un 
f ai"deau énorme. 

D - La hausse des tau~ d'intérêt et du dollar 

En 1979, les Etats-Unis adoptaient une politique d'austérité 
monétaire visant notamment à juguler l'inflation et à enrayer des 

1 • Paul 11entré :1~Tl1e funàr commercial Banks MembèÏ- co1i-UC~f~occas1onal paper 11°26 : I.M,f 1984 
2 • trois pays à1 Amh1que Lnine représentem~à eux seuls pius de 25 't d~ 18. à€tte qlobakdes pays en àéveloppemen.t: 

Argent1ne 1 Brésil 1 Kexique 
3 • NAN'A SINKAM \S,) 11 Reflexions sur les problèmes d'endettement africain' op cit. 
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sorties massives 
d'inté'rêt à des 
industrialisés 
analogues f ce 

·renchérissement 

de caoitaux. ces m;s;1:-·es allaient porter le~a~x
sommets sans preceaent. Quelques autres pays 

suivirent dec politiques contractionnistes 
qui déclencha une récession mondi~le et un 
du loyer de l 1 argent dans le monde entierr1). 

Pour les pays débiteurs, ces poli tiques contribuèrent non 
seulement à rendre l 1 emprunt plus coüteux, mais aussi à accroitre 
le poids des intérêts gr~vant les prêts déjà contractés ; car, et 
en ce qui concerne les banques commerciales, la plupart des 
emprunts consentis par eux étaient assortis à l'origine de taux 
d 1 intérêt flottant. Même si les taux d'intérêt réels sont 
redescendus des sommets atteints au début des années 70. 

Parallèlement, on constatait une hausse des taux d 1 intérêt 
grevant les prêts consentis par les bailleurs de fonds officiels: 
gouvernement et organismes multilatéraux comme la Banque Mondiale 
et le FMI. Etant donné que ces bailleurs de fonds doivent souvent 
emprunter eux-même sur le marché .commercial, ils sont forcés de 
répercuter la hausse des taux d'intérêt sur les emprunteurs. De la 
même manière, les taux dont sont a~sortis les prêts 
"concessionnels 11 (à des conditions de faveur) suvirent donc le .même 
mouvement. 

Le service de la dette étant assuré en devises étrijngèr~s, son 
paiement a constitué un poids trop important ~our les.·réserves de 
change. Le stock de devises s'est donc épuisé plus rapidement et 
a entrainé un blocage dans les achats des équipements nécessaires 
au plan de développement. La hausse du cours du dollars' américain, 
a par ailleurs faussé toutes les prévisions et remis en cause les 
plans de développement. 

E - La Récession économique mondiale et la détérioration des 
termes de l'échange 

Si au début des années 70, le premier choc pétrolier était 
compensé par la montée en flêche des prix des produits de base, 
accompagnée d'un recyclage intensif des excédents de l 1 0PEP vers 
le milieu des années ·10, quand les prix des produits primaires 

1 • on a calculé qu 1en 19&4, chaque foi& que le taux d1incérët montalt de 1 % à partir de mat 19&4, les coüts 
annuels du.service de la dette du Tiers Monde montaient d1environ 3:5 à 4 milliards de dollars (voir article 
de Touna Mama ncrise d1endettement du Tiers-Manden revue camerbunaise de Management n°2 19S6 P.37 
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baissaient, le même scénario ne s 1 est malheureusement pas répété 
au moment du deuxième choc pétrolier .. La récession mondiale qui 
s I accentuait dans les pays arric.ains} ces faits nouveaux ont 
aggravé les déficits des transactions courantes des pays afr~cains, 
les termes de l I échange se sont détériorés comme 1 1 indique le 
tableau ci-après. 
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Tableau: 54 comptes Extérieurs des Pays Africains au sud du Sahara 
(1972- 1984) 

1 1 1 1 1 1 1 1 i 
i 1972 1 1973 I 1978 1 1979 11980' 1 1981 1 1982 11983 1 1984 
1 1 1 1 1 1 1 1 1 

~ 

1 1 1 1 1 

1 COMPTES EXTERIEURS 
1 1 1 1 1 

. 1 
1 

/(milliards de dolars E.U) J 1 1 
1 

1 
1 1 1 1 1 

1 1 1 
1 1 1 

1 
1 1 1 1 1 1 1 1 

la) EXPORTATIONS 1 9. 5 113.4 126.4 1 38.0 151.3 1 38.9 1 31.5 1 29.1 1 31. 5 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

1 (marchandises) 1 1 1 1 1 
1 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

1 1 .1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

jb) IMPORTATIONS 1 9 .1 i 11. 6 133.2 1 32.6 145.2 1 48.0 1 40.7 1 34.3 I 27. 3 
1 1 1 . 1 1 1 1 1 

1 (marchandises) 1 1 
1 1 

1 
1 1 

1 
1 1 1 1 1 1 

1 1 1 1 1 1 
1 1 

1 1 1 1 1 1 

je) BALANCE COMMERCIALE 
1 

• 4 1 1. 8 i-6.8 
1 

5.4 1 6.1 1 -9.1 1 -.9.2 1 -5.2 1 4.2 
1 1 

1 
(marchandises) 

1 1 1 1 1 
1 

1 1 1 1 

1 1 
1 

1 
1 

i 
1 1 1 

1 
1 1 1 1 

jd) TERMES DE L1ECHEANCE 16 3. 1 /72.0 J80.4 1 86.8 ! 100 J103.8 1 99.8 1 91. (1 l 95.4 
1 

1 (base 100-1980) l 1 
1 

1 1 1 
1 1 1 1 1 • 1 1 

1 1 1 1 1 
1 

1 1 1 1 1 

le) BALANCE COMPTE COURANT j·.4 1-1. 0 1-9.2 1 -2.8 j-3.4 1-15.2 j-15.3 I -10.5 I -2.5 
1 1 1 1 

1 
(exclu les finance-

1 1 1 1 1 1 
1 

1 1 1 

1 
ments exceptionnels) 1 

1 
1 1 1 

1 
1 

1 1 1 1 1 1 1 

1 i 
1 

1 1 1 1 1 1 
1 1 1 1 1 

jf) BALANCE COMPTE CAPITAL J· 1.4 1 1. 4 1 5. O 1 u 4. 81 6. 9 / 6. 51 4. 8 1 ·.1 
1 1 1 1 1 

1 
(inclu erreurs et omis j 

1 1 i 
1 

1 1 1 
1 1 1 

i 
1 

1 
sions. mais exclu fi· 1 

1 1 1 
1 

1 1 1 1 

1 nancement exception· 
1 1 

1 
1 1 

1 1 
1 1 1 1 1 

1 
nel et engagements 1 

1 
1 

1 1 1 
1 1 

1 1 1 1 

1 faisant partie des 1 1 1 
1 1 1 

1 1 i 1 1 1 1 1 1 1 

1 
Réserves 1 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 

I. 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 
.·jg) RESERVES 1 . , •. 4 12 .1 j-2.5 1 -1.5 j 8. 3 / 8. 8 1 5. 7 1 2.6 1 

1 1 

:·.,. J (y compris les f inan- 1 
1 

1 
1 1 1 1 1 1 1 1 1 

1 cements exceptionnels 1 
1 

1 1 1 1 
1 

1 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 1 

1 et les engagements 1 1 
1 1 Î 1 1 1 1 1 1 1 1 

j faisant partie des 1 1 1 1 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 1 

1 réserves. 1 
1 

1 1 1 i 1 1 
1 1 1 1 1 1 1 

source : statiltiques financières Internationales, bulletin annuel 19B6: FMI 
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La diffic~lté à court terme du volume des importations étant 
limitée, la facture pétrolière de ces pays a fortement augmenté. 
L'instabilité des recettes d'exportation des pays africains au sud 
du Sahara, conduit à la mise sur pied de ce~tains mécanismes de 
financement temporaire en période de basse conjoncture : lE! STABEX 
DE LA CEE et le-mécanisme de financement compensatoire du FMI(l). 
755 millions de dollars et 1,5 milliards de dollars utilisés par 
les pays africains au sud du Sahara respectivement dans les deux 
mécanismes n'ont pas suffi pour résoudre le problème de la 
détérioration des termes de l'échange. 

\ 

Dans ces conditions, le problème d 1 endettement extérieur des 
pays africains s'est alors posé de façon plus aigu~. 

En termes réels, les prix des produits de base ajustés au 
moyen de l'indice établi par l'ONU pour les prix des· produits 
manufacturés importés par les PED, ont baissé d'environ 20 % entre 
1981-82 et sont tombés à leur niveau le plus bas depuis la deuxième 
guerre mondiale. cette dégradation des termes de l'échange des pays 
africains, conjugée à une baisse du volume de leurs exportattons, 
a entrainé une grave détérioration du solde de leurs transactions 
courarite comme le moritre le tableau précédent. 

F - Les déficits budgétaires 

A la suite de la dégradation des termes de l'échange des 
pays africains de la zone BEAC et la dépréciation des cours des 
matières premières, ces pays ont dû faire face à des déficits de 
plus en plus considérables de leur balance des paiements. Pour 
couvrir ces déficits, ils ont généralement recouru à l'emprunt 
extérieur au lieu de chercher à s'adapter à cette dégradation des 
termes de l'échange. Dans ces conditions, les objectifs de 
l 1 endettement extérieur se sont radicalement modifiés au cours des 
années 70 notamment apd~s .. _J.e_ premier choc pétrolier de 1973. 
L 1 emprunt extérieur s'est dissocié de plus en plus de l 1 effort de 
développement. Malgré des expériences tentées pour la 
diversification des exportations, . l'augmentation de l 1 autonomie 
alimentaire et l I établissement de nouveaux courants d'échanges, les 
résultats ont été peu concluants . 

• Nous reviendrons plus en détail sur ces deux mécanismes de financement pour les développer dans la deuxième 
partie. 
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G - Les Difficultés de 1980-1983 

Dès 1980-83, 1~ système bancaire international a été . 
profondément perturbé par la conjonction de certains événements. 

D'un côté, les taux d'intérêt réels élevés ont.entraîné des 
difficultés croissantes pour .les emprunteurs qui, jusque là~ 
bénéficiaient d'un allégement par l'inflation du servi6e en capital 
de leur dette(l). Il s'en suit la faillite ou quasi-faillite. 
Recourir à un endettement accrut différant ainsi leur processus 
d'ajustement, ce qui les mettait dans une situation de plus grande, 
vulnérabilité. 

D'autre part, \me ser1e çle développements poli tiques 
adverses : tels que la crise polonaise qui a conduit les banquiers 
à interrompre leurs opérations de crédits nouveaux sur les pays de 
l'Est, la crise des Falklands qui a contribué à la réappréciation 
d'ensemble des risques sur l'Amérique Latine. L'impact sur les pays 
africains en général et sur les pays de la zone en particulier est 
immédiat ( réduction brutale, voire interruption des lignes de 
crédit, exigence des dettes dues avec refus de 
refinancement ... etc.). 

Enfin, la disparition des excédents courants des pays de 
l 'OPEP a mis à sec assez rapidement les ressources des marchés 
interbancaires conduisant à une plus grande prudence de la part des 
banquiers, surtout quand le Mexique demanda un moratoire de 120 
jours sur le service de sa dette~ 

Les taux d'intérêt réels sur le marché international qJ.li 
étaient très faibles, voire parfois.négatifs au court .des années 
70, · dépassaient brusquement 9 % au début des années 80 c.ommè 
l'indique le tableau ci-contre. 

Les paiements au titre des intérêts sur la dette des pays 
africains augmentaient. sensiblement. 

1 • sur les effets de l 1inflation sur le remboursement de la dette! cf annexe 4 
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.,, . 

Tableau 55 Taux d'Intérêt Moyen des Engagements de Prêts 

l I Î I I i 1 1 f 1 1 

1 1970 1 1973 1 1974 1 1975 /1976 1 1977 1 1978 /1979 /1980 /1981 /1982 1 1983 

/ Dette pub li que 
1 Total dette publique 
1 Valeur nominale 
1 Valeur réelle/a 
1 
1 

/ Total dette assortie 
1 de conditions libérales 
1 Valeur nominale 

1 

l 
1 
1 

1 3. 6 
1 

1 1. 4 
1 

l 
1 

1 
1 1. O 
1 

1 
1 1 

1 

1 

Total dette assortie àe 1 
1 

conditions libérales J 

1 6. 6 
1 

1 Valeur nominale 
1 4. 4 
1 

! Valeur réelle 
1 
1 ! 

1 
1 

Total des prêts d1or1gi/ 
ne privée 1 

\ 1 

j 
! 
1 

1 5. 5 
1 

H.9 
1 

1 

1 

l 
1 1. 3 

1 

1 

1 

1 8' 3 
,- 7. 1 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

1 5. 2 1 5. 4 
1 1 

J-15.7 / 1.4 

1 1 

1 1 

1 1 
/ 1.7 J 1.9 

1 1 

1 i 
' 1 
1 1 

1 1 'I 

1 1 1 1 1 

1 1 1 1 · J 

/ s.6 1 6.6 / s.o J7.3 110.s po.s I s.5 
. 1 0.7 j-0.3 l-3.l !·6.8 /-5.0 1 4.9 1 6.9 

1 1 ! 1 1 1 1 

1 1 1 1 1 1 1 

1 1 1 1 / 1 1 
J 1.e 11.s 1 2.0 11.s 11.1 .11.1 11.s 

1 1 1 1 ! 1 1 

J 1 1 1 ! 1 1 

, 1 1 1 1 1 1 1 
l 8 .1 l 
1 1 8.3 1 7.5 1 7.8 1 9.0 jl0.2 /11.0 /13,1 j 11.9 1 

/·12.S j 4.1 12.81 1.9 1 -0.7 J-4.6./-1.3 1 7.5 j 10.3 1 

1 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

1 ! 
1 1 

1 ! J 1 1 1 1 1 
J 1 1 ! 1 1 1 1 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

8.2 
6.2 

1 

1 

1 

1 

1 

1 
1 

valeur nominale i 6. 7 
1 

Valeur réelle / 3.5 
1 8' 7 
j-6.7 

1 8. 7 / s.,1 1 7.8/ 7.8 1 u111.2p2.4 / 14.Sj 12.a J 11.0 

! 
1 -12.21 4.2 J· 3.lj 1.9 1 -0.3j -3.6/ 0.1 1 8.9j 11.2 1 9.0 

1 
Total prêts bilatéraux i 

1 

1 

1 

assortis de conditions/ 
1 

bilatérales 1 
1 1 

j 1. 0 
1 

· j Valeur nominales 
1-1. 2 
1 

j Valeur réelle/a 

1 1 

1 
Total crédits officiels/ 

1 

1 à -l'exportation 
1 

j Valeur nominale 1 4' 6 
j Valeur réelle 1 2.4 
/Total prêts multilatéraux / 
1 Valeur nominale j 4. 4 
1 Valeur réelle j 2. 2 

1 
1 
1 

1 

1 

1 1 

1 1 

1 1 1 1 1 1 1 1 

1 1 1 1 i 1 1 1 
1 1 1 i 1 1 1 1 1 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 1 

j 1.4 j 1.9j 2.2 1 2.01 2.2 1 2.6 1 2.6J 2.4 1 2.4/ 2.6 1 

J-15.0 1 -20.0/ -2.0 1 •2,7J a3, 7 1 a/,l l•12,2J•9,9 1 •3,2/ 1,0 1 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 
1 1 1 ·i 1 ! 1 1 1 · 1 
1 1 ! 1 1 ! 1 î 1 
1 5' 6 1 6. 61 
1 1 7.6 ! 6.7J 7.9 1 8.(11 7.7! 8.3 19.4110.2 1 

1 -9.8 1 -14.3/ 

1 1 1 

3.4 1 2.01 2.0 1 -1.7 j -7.11·4.0 13.81 8.6 1 

1 1 1 1 1 ., 1 1 

1 4' 1 1 3 '7 / 5.0.1 3.5, 4.11 3.4 J 3.3J 3.0 '/ 5.3 J 4.3 J 
J-11.3 1 -17.2j 0.8 1 ·1.21 ·1.8 I_ -6.3 j'-11.SJ-9.3 . J-0.3 j 2.7 j 

source : NANA SINKAM ( s.) Réflexions sur les problèmes d'endettement de.s pays africains 

a= corrigée par l'indice des prix de gros en dollars. 
b = Taux.d'intérêt moyen pour tous les créanciers publics. 
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· Malgré cette· augmentation du taux d 1 intérêt sur le marché 
international en 1980, les pays de la zone BEAC ont continué à 
emprunter sur les marchés des capitaux. 

En effet, il faut signaler qu 1 à partir de 1980, on a ~bservé 
d 1 abord la bonne tenue des prodtiits exportés, notamment ceux dti 
pétrole ; et une fermeté des cours de changes des monnaies de 
facturation de ces produits. Ensuite s 1 est amorcé en 1984, la phase 
de dépréciation des cours de ces matières premières exportées é~ 
ceux du dollar, dès septembre 1985 comme l'indique les table~ux ci
après. 

Tableau 56 Prix des Principales exportations 

Annéesj cacao Café coton Pétrole ( 1 ) 1 

1 ($ baril) 1 

1 1979 149,36 1 169,50 62,10 21,34 1 

1 1 1 
· 1 1980 118,09 

1 
150,71 81,30 35,51 

1 

1 1 1 

1 1981 94,19 
1 

115,82 72,02 39,36 1 

1 1 1 

1 1982 79,01 
1 125,62 60, 03 38,48 1 

1 1 1 

1 1983 96,10 l 127,94 68(42 34,10 1 

1 1 1 
... 

1 1984 108,67 1 141,24 68,15 32,84 1 

1 1 1 
1 1985 102,27 1 133,47 58,68 31,60 1 

1 1 1 

1 1986 93,89 1 170,28 52,72 18,10 1 

1 1 1 

1 1987 90,61 
1 

107,32 63(47 
1 

source statistiques Financières internationale FMI. 
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Tableau 57 Evolution du taux FCFA/Dollar moyennes mensuelles 

1 jFCFA/DSDj 

l 1 

1 1977 l 245,68 

1 1 

1 1978 1 225,66 

1 1 

1 1979 1 212,72 

1 1 
1 .1980 l 211,28 

1 1 

l 1981 l 271,73 

l l 
l 1982 l 328,61 

l l 
l 1983 1 381,06 

1 l 
l 1984 l 336,96 

1 l 
l 1985 l 449,26 

l l 
1 1986 1 346,3 

l l 
1 1987 l 276851 

S ·, I J.e,m OJ.l. ç>,. c.o'.. c.{ e,Y'I \-

Bénéficiant de l 1 accroissement substantiel des ressources 
publiques induit par la hausse du prix du pétrole, les 
gouvernements des pays producteurs de cette matière ont, entre 1980 
et 1984, pratiqué des politiques budgétaires expansionnistes 
caractérisées par des dépenses importantes de consommation et 
d'investissement. Des programmes de développement ambitieux ont été 
lancés dans certains pays avec pour objectifs de rattraper le 
retard accumulé sur le plan des· infrastructures économiques et 
sociales, notamment de transpo:ç-t, de communication, de santé, 
d I éducation et d 1 habitat. c 1 est ainsi que· plus du tiers· d~s 
dépenses budgétaires, financées aussi bien par des ressource's 
d I origine nationale qu 1 extérieure, ·ont concerné ce type 
d'investis~ement. 
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Afin de soutenir l 1 effort de développement, les gouvernements 
se sont tournés vers les marchés de capitaux pour se procurer les 
ressources additionnelles nécessaires.au début des années 80, le 
comportement des prix du pétrole justifiant un optimisme géniralisé 
quant à son maintien à un ni veau soutenu sur une assez longue 
période comme le montre le tableau ci-après 

Tableau : 58 ·Prix à l 1 Exportation entre 1981-1990 

1 1981 1985 19 9 0.1 ... 
1. 1 

Pétrole ($/baril) 34, 3 41 63 1 

1 
café ($/Kg) 2,83 3,32 4, 5 1 

1 
coton ($/kg) 1,87 2,45 3,651 

1 
cacao ($/kg) 2,08 1,85 2,461 

cette augmentation du prix du pétrole de 34,3 $/baril en 1981 
à 41 $/baril en 1985, a encouragé les gou~ernements à emprunter 
largement pour financer les nombreuses dépenses d 1 in~estissement. 

Profit~nt encore de cette nouvelle fièvre de l 1 inveitissement, 
consortiums bancaires internationaux, fournisseurs,. et autres 
organisme$ de crédits, se sont empressés de proposer aux 
gouvernements des financements de projets grandioses (usines, 
hôtels, etc ... ) pour lesquels ·soit les besoins économiques 
n I étaient pas évidents, soit les capacités de gestion étaient 
encore inexistantes. Les pays de la zone se sont vus cribler de 
dettes assorties pour beaucoup d I entre elles de taux d I intérêt 
flottant qui a ~té de beaucoup dans les difficultés d 1 endettement 
de ces pays. 

H - Les difficultés de 1985 à nos Jours 

c 1 est la phase la plus grave dans le déroulement de la crise. 

Elle est marquée d 1 abord par des transferts net négatifs qui 
s'élèvent à - 112 millions de dollars pour l 1 ensemble des pays de 
la zone en 1985 comme l 1 indique le tableau ci-après. 
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Tableau 59 Transferts nets des capitaux à l'ensemble.des pays qe 
la zone BEAC (1970 - 1986) en millions de dollars 

: 

1970 j1980 1982 1 1983 j1984 j1985 911986 j 

jDécaissements 90,8 j 13288, 8,j 1Q2,3j ..; 
1 

!Service de la 1 1 1 
1 dette· 37,9 !706,5 853,21 - 1 

jTransfert net 52,9 j622,3 j-112,5 
1 

source : extrait des chiffres du 11 world detbt table 1991" Banque 
Mondiale 19.91· 

Les pays de la zone BEAC transfèrent plus de fond~ qu'ils n'en 
reç.oivent du groupe pays i_ndustrialisés, organises internationaux 
de développement. Les volumes de déboursement des fonds en 
direction de ces pays sont faibles de manière que le paiement du 
service de la dette, malgré lei rééchelonnements intervenus pour 
certains, provoque des flux négatifs. 

Lorsqu'on examine la.situation de plus près en prenant les 
pays de la zone individuellement, on s'aperçoit par exemple que le· 
Gabon en 1980 enregistre déjà des transferts nets négatifs se 
chiffrant à 227 millions de dollars us; 4 millions de dollars us 
en 1984. Dans le cas du Cameroun les transferts nets négatifs sont 
de 294 millions de $US en 1985 et de 104 millions de dollars us en 
1986. Le. tableau concernant la Guinée Equatoriale signale ( 1) un 
transfert net négatif de 0,4 millions de dollars en 1984 et celui . . 

du Tchad indique un transfert net · négatif de. 2, 3 m:Ï:-llions de 
dollars us en 1985. Le cas congolais montre des transferts nets non 
négatifs et décroissants sur la période 1980-1986. L'ensemble des 
données chiffrées relatives à ces différents pays sont récapitulées 
sur le tableau ci-dessous 

1 • Il faut noter qu'en 19B4, la Guinée Equatoriale n'était pas encore membre des pays de la zone BEAC, 
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Tableau 60 Transferts nets des capitaux aux différents pays~~ 
la zone BEAC (1970-1986) en millions de$ 

1 

1 
1 

1 RCA 
1 

1 

1 

1 

1 
1 • 

· ITCHAD 

1 

1 
1 

jGUINEE 

! 
IEQUA· 
1 

jTORIALE· 

1 

1 

1 

i 
1 

jCAMEROUN 

1 

1 
1 . 

1 

1 

IGABON 

1 

1 

1 

1 

JCONGO 

1· 

1 

1 1 

! 1970 ! 1980 1 1982 1 1983 J1984 1 1985 1 1986J 

1 Décaissement ! 2 

1 ! 
j service dette 1 3 

1 1 
J Transfert net ! -1 

1 31 

Î ! 
1 1 1 

1 j 

! 30 1 

19 1 30 
1 
1 

5 1 18 

1 

14 j 12 

1 36 1 49 1 78 1 

1 1 1 1 
! 14 1 12 1 15 1 

i 1 ! 1 

1 22 1 36 1 63 1 

! Décaissement i 5,8 1 512 1 4,6 j 13 1 9 jl0 1 5 1 9,8 1 3i,Sj 

· 1 ! 1 1 1 1 1 1 J 
j servie~ dette j 219 J 2,7 1 1, 2 1 0 ,4 

1 

1 313 112,1 1 4,71 
! ! 1 1 1 1 1 1 
1 Transfert net \ .2,9 1 2,5 1 314 1 1315 j 712 j-2 13 j 26,Sj 

1 

1 Décaissement ! 0. O 
1 1 ' 

1 1 
1 1 

j Service dette 1 0,0 
1 , 1 

1 Transfert net J 0,0 

1 ! 
J Décaissement j39 
1 • 
1 ! 
J service àette j 11 

1 1 
1 Transfert 12a 

1 1 
J Décaissement l 26 

1 1 
1 Service dette 112 

1 i 
1 Transfert net !14 

• 1 

1 Décaissement 118 

1 ! 
J service àette 1 9 
1 1 
1 1 

1 Transfert ! 9 

1 1 

! 19,6j 32,7 1 9,3. ! 019 1 9,2 J 19,71 

1 1 ! 1 1 1 1 

1 1,&j 3,0 1 119 l 1,3 1 1,7 1 2,6! 

1 1 1 1 1 1 1 
1 17,81 29,7 1 714 ,~0,4 1 715 J 17,21 

1 1 1 1 1 1 1 
1 612 1 363 1 509 1 407 1 307 1 509 1 

1 1 1 1 1 1 1 
1 233 1 346 1 306 1 363 1 600 1 613 1 

1 1 1 î 1 1 1 
1 379 1 16 1 203 1 44 ! ·294 1-104 1 

1 1 1 · 1 1 1 1 
1 170 1 96 1 103 1 250 1 301 1 452 1 

1 1 1 1 1 1 1 

J 39& j M I 21~· j 254 / 225 ! lïtl 1 

1 ! 1 1 ! 1 1 

1-227 i,·1&6 ,1 ·111 -4 1 76 i ''7 1 · 1 • 1 .i._. 1 

1 491 

1 

1 70 

1 

1 421 

1 

1 627 

1 

1 216 

1 

1 411 
1 

1 

1 

495 1 454J 453 1 366 1 

. ! 1 1 1 
312 1 3401 381 I· 333 1 

1 1 ., 1 

183 1 114J 7 2 1 3 3 1 

source : confectionné à partir des chiffres du nworld àebt table 1991" Banque Mondiale. 
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Toujours à partir de 1985, 
marchés mondiaux principalement 

l'abondance de l'offre sur les 
ceux des pays de l'OCDE où la 

dem~nde des produits tropicaux a stagné voire baissé, a entrainé 
la détérioration des prix des exportations traditionnelles de la 
sous-région. A cela s'est ajoutée la chute du cours du~ dollar 
américain déclenchée en septembre 1985 à la suite de l'accord de 
Plaza entre les sept grands pays industrialisés. A partir du 
quatrième trimestre 1985, les cours du pétrole ont enregistré une 
chute brutale qui s'est poursuivie en 1986 pour se situer en deçà 
de $10 le baril contre $27 en 1985. 

ces développements extérieurs se sont traduits par des baisses 
rapides de revenus auxquelles les gouvernements n'ont pas réagit 
immédiatement par un ajustement de leurs dépenses. Le recours à 
l'endettement extérieur a été maintenu dans le but d I achever 
certains projets prioritaires déjà amorcés. 

Des tensions budgétaires aiguës ont alors commencé à se faire 
sentir. En même temps comme l 1 a vu, les financements extérieurs 
sous forme de dons, d I investissements directs et de prêts se 
raréfiaient, pendant que les échéances dues au titre des dettes 
consenties à des conditions souvent non concessionnelles devenaient 
exigibles. 

La croissance économique s'est alors trouvée compromise~ Les 
taux de croissance du PIE en francs constants ont atteint des 
niveaux négatifs comme l'indique le tableau suivant, reflétant la 
récession. 
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Tableau 61 : Produit intérieur brut des pays de la zone BEAC en 
francs constants) 

CAMEROUN 

j 1977 1 1036,5 

1 1 
1 1978 1 1129,6 

1 1 
1 1979 1 1243,6 

1 1 
j 1980 1 1356,2 

l 1 
j 1981 1 1622,8 

1 1 
j 1982 1 1732,7 

1 1 
1 1983 1 1798,5 

.1 1 
1 1984 j 1961,3 

1 1 
1 1985 12266,1 

1 

1 1 
1 1986 j2312,2 

1 1 

source BEAC 

RCA 

152,5 1 

1 
154,6 1 

1 
158,4 1 

1 
168,4 1 

1 
193,5 1 

1 
194,8 1 

1 
174,3 j 

1 
177,1 1 

1 
184,6 1 

1 
179,5 1 

1 

CONGO 

232,1 

230 

273,1 

360,4 

463 

539 

561,8 

597,9 

571,1 

390,9 

GABON 

1 927,7 

1 
1 653,6 

1 
1 724,3 

1 
1 904,5 

1 
1 965,6 

1 
1 937,6 

1 
1 942,9 

1 
1 982,2 

1 
1 990,6 

1 
1 940,8 

1 

TCHAD 

1 161,3 

1 
1 208,6 

1 

1 
l 
1 

1 

1 

1 
j 187,6 

1 
1 214,3 

· I 
1 224,2 

1 
1 298,7 

1 
1 283,0 

l 

ITotal 

12510,10 

1 
j2346,40 

1 
12399,40 

1 
12789,50 

1 
j2244,90 

l 
j3591,70 

l 
j3682,80 

. i 
!3942,70 

1 
j4311,10 

1 
14106,40 

1 

.•. 

1 

1 
1 
1 

1 
1 
1 

1 
1 
1 
1 
1 
l 
1 
1 
1 

1 

1 
1 
1 
1 

Tous ces événements ont contribué a aggraver lp. situation 
d'endettemènt. C'est ainsi que tous les pays de la zone se sont 
confrontés à des degrés divers aux problèmes de la dette. 

En effet, en ce qui concerne le Cameroun dont 1~ politique 
d'endettement est restée pendant longtemps très modérée, on peut 
noter qu'en 1980 par exemple, l'encours total de la dette du pays 
s'élevait à 2515 millions de dollars, représentant 36,8 % du PIB 
alors que le service de la dette s'~tablissant à 186 millions de 
dollars, soit 10,1 des recettes d'exportation du pays et 9 % des 
recettes budgétaires. 

Aujourd I hui avec. · la baisse tendancielle des recettes de 
l'Etat, les pouvoirs publics ont été contraints d'accroître· 
significativement les· emprunts extérieurs. pour faire face notamment 
au financement de la restructuration de l'économie et ~u programme 
d'investissement. 
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En conséquence, au 30 juin 1989, le stock d'endettement public 
extérieur du Cameroun a atteint 43 % du PIB, soit 1436 milliards 
de FCFA, et l'Etat aurait dü consacré près du tiers de ses r:.ecettes 
budgétaires totales de l'exercice 1988/1989 au règlement du service 
de la dette ( contre 9 % en 19-85/1986). Il n'a pu éviter une telle 
hémorragie financière qu'en ayant recours au club de Paris". 

En fin juin 1991, la dette publique extérieure a atteint 16"80 
milliards de FCFA, soit 52 % du PIB. Par ailleurs, on estime que 
les .charges d'intérêt sur la dette extérieure qui était de 113 
milliards de FCFA en 90/91 atteindrait 168 milliards en 
1993/1994 { 1) . 

En république centrafricaine, où la dette extérieure est 
composée essentiellement d I emprunts assortis de conditions 
libéra_les, avec un taux d' :j.ntérêt moyen de 3, 2 % par an et une? 
période de rembourse.ment moyenne de 21 ans, le ratio du service de 
la dette est resté peu élevé (22,6 % en 1987). Mais en dépit de 
ces conditions favorables, le service dè la dette s'est avéré une 
lourde charge pour l'Etat, d'où une accumulation fréquente 
d I arriérés et la nécessité de rééchelonner la dette. Le pays a 
réussi à ramener l'encours de ses arriérés au titre de la dette à 
moyen et long terme de 20,8 millions de DTS au début de 1984 à 1,9 
millions à la fin de 1986. cependant, la faiblesse des résultats 
en matière de recettes enregistrées en 1987 s'est traduite par une 
forte accumulation d'arriérés qui a porté l'encours total de la 
dette à 13,6 millions de DTS à la fin de i987. 

Au Congo, l'encours total de la dette extérieure publique (y 
.compris les arriérés) à la fin de 1989 s'élevait à 1095 milliards 
de FCFA soit 151,3 % du PIB. 

L'encours de la dette extérieure à moyen et_ long terme de la 
Guinée Equatoriale s I est élevé à 197, 7 millions de dollars (y 
compris les arriérés) à la fin 1988, soit 137 % du PIB. Le service 
de la dette a atteint un niveau plafond de 131 % d~s exportations 
de biens et services non facteurs en 1984 avant de redescendre .• à 
94 % en 1985. Selon les données reconstituées et compilées avéc 
l'aide du FMI, l'encours total de la dette à moyen et long termes 
se chiffrait à 99, 2 milliards ae FCFA au 31 décembre 1988 ; le._ 

1 • Lettre d1 intention àu Gouvernement camerounais au Directeur àu F}'!I Décelllbre 199L 
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montant total des arriérés cumulés s I élevait à 23, 3 milliards. 
Exprimés en pourcentage des exportations de biens et services non 
facteurs, les paiements au titre du service de la dette extérieure 
représentaient 8,2 %. 

• 

De l'exposé précédent, il se dégage que les causes des crises 
ne sont pas toujours les mêmes. Les structures qui ~ans un pays 
donné ont atténué les effets de la crise sont absents tjans d'autre~. 
et cela favorise daris ces derniers l'apparition ou l'aggravation 
des difficultés. L'explication des problèmes d'endettement d'un 
pays ne saurait se faire en évoquant les mêmes raisons. Mais au 
terme de notre exposé, il est possible de résumer les éléments qui 
seuls ou combinés à d I autres, ont engendré les . problèmes 
d'endettement des pays de la zone BEAC. Il s'agit notamment 

- de la mauvaise gestion de la dette (recours massif à des 
candi tions inadaptées, la non rentabili t.é ou la · rentabili t.é 
lointaine des investissements ... ). En effet, le recours massif aux 
emprunts par ces pays n'aurait pas certainement eu les mêmes effets 
si les financements avaient été affectés à des projets d~ grande 
rentabilité. Mais les contraintes auxquelles étaient soumis les 
dirigeants de ces Etats ont été nombreuses. Il fallait se doter 
d'un certairi nombre d'infrastrubtures de base. Cette exigence du 
développement se conformait difficilement à la rationalité du 
financement des investissements à l'aide des fonds d'emprunts. Les 
infrastructures. tels que les barrages, les équipements culturels 
et sociaÙx tels 1 'habitat, les centres de santé .... ont absorbé une 
grande partie des financements extérieurs. La rentariilité de ces 
projets étant faible ou trop lointaine, il s'est créé un 
désajustement entre les charges et les revenus. Il s'agit là d'une 
cause importante des ci~ses qui doit retenir notre attention dans 
les solutions à proposer; 

L'inflation et l'augmentation des cofits des produits 
pétroliers. Il s'agit en fait de deux phénomènes qui ont contribué 
à creuser de plus en plus les déticits de la balance des paiements. 
En effet, l'inflation en gonflant le cofit des biens et services 
importés par ces pays, a incontestablement alourdi la factbre en 
devises à acquitter pour l'acquisition desdits biens et services. 
En outre, le relèvement du cotit des produits pétroliers est venu. 
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alourdir la facture pétrolière(l). Tous ces phénomènes de hausse 
de prix, ont dontribué générale~ent à détériorer la balance des 
comptes courants et ont préparé en quelque sorte un terr~in plus 
propice aux crises ; 

- la hausse du cofit des emprunts : face au recours intense aux 
emprunts par les pays de la · zone combiné aux risques futurs 
auxquels s'exposent les banquiers, ces derniers ont relevé les taux 
d'intérêt et multiplié les commissions. Le poids de la dette s'est 
alourdi. Le service de la dette étant assuré en devises étrangères, 
soh paiement a constitué un poids trop important pour les réserves 
de change. Le stock de devises s'est donc épuisé plus rapidemerit 
et a entrainé un blocage dans l'achat des équipements nécessaires 
au développement. 

A ces facteurs, on pourrait ajouter les dépenses militaires 
et de surcroit 1 1 évasion des capitaux et la chute des recettes 
d'exportation. Pour ce qui est de la fuite des capitaux à 
l I étranger, il faut noter que c'est l'un des moyens les plus 
efficaces et le plus rapide de se cribler de dettes. cette fuite 
des capitaux peut sérieusement aggraver les difficultés financières 
d'un pays débiteur car ceux qui domicilient leur fortune à 
1 1 étranger privent leur pays de capitaux qui auraient pu être 
investis dans le développement de l'économie nationale. Par 
ailleurs la crise n'aurait peut-être pas éclatée, si une large pa~t 
des fonds empruntés à l'étranger n'avaient pas aussitôt retraverser 
les frontières du pays. Les pays de la zone (Congo, Gabon, 
Cameroun, etc ... ) comme d'atitres pays africains tels que le zaïre, 
la côte-d'Ivoire, et~2) ont des problèmes d'évasion de capitaux, 
alors qu 1 ils ont désespérément besoin de devises étrangères pour 
résoudre leur problème d 1 endettement. Pour ce qui est du cacieroun, 
l'évasion des capitaux en pourcentage des emprunts était de 20,5% 
entre 1976-1982. (3) 

1 • Les hausses du prix du pétrole décidées par l'DPEP en 1973-1974 puis à nouveau en 1979·1980 ont certes aidé 
les pays exportateurs de pétrole de la zone. Mais elles ont aussi eu des conséquences catastrophiques pour les 
autres (Guinée .Equatoriale, RCA, Tchadj. ces derniers étant largell!ent tributaires de leurs importations de P.étrole 1 

-leurs réserves de change ont souffert de graves ponctiôns. Pour éviter d1étrangler leur économie, ces pays ont 
empruntê pour acq~itter la facture soudainement Elevée de leur importation pétroli~re 
2 • Péan (.P) nL 1argent noir corruption et sous-développement" Fayarq . 

. ·3 • ERBE (S.) "L'évasion des capitaux dans les pays en développementn in problème éc.onomique 12 février 1986 n° 
1961 p.9 
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En ·ce .qui concerne la chute des recettes d'exportation, il 
faut noter que les ministres dei finances des pays de·la zone BEAC 
comme ceux de tous les PED en général, n'avaient prévu dans toutè 
son ampleur la baisse des prix des produits de base qui a marqué 
les années 80 et s'est accentué en 1985/1986. L'arrivée de 
succédanés synthétiques ( aux dépens des fibres naturelles, des 
produits agricoles, des métaux) et de la montée du protectionnisme 
sur les marchés du Nord~ firent tomber les cours, phénomène 
accentué par la récession économique et par la léthargie de 
l'expansion économique dans les pays industrialisés. 

De même, ces pays ont assisté à la dégradation de leurs termes 
de l'échange, c'est-à-dire du pouvoir d'achat de leurs exportations 
compte tenu du cofit de l~urs importations, iurtout des produits 
manufacturés. A long terme, il leur est relativement plus cofiteu~ 
d'importer les produits essentiels à leur développement et plus 
difficile de gagner les devises indispensables au service de lèur 
dette. Par exemple, tel tracteur cofite aujourd'hui l'équivalent de 
6 tonnes de cacao, alors qu'il en cofitait ~ peine 2 tonnes il y a 
quelques années. Les termes globaux de l'échange pour les produits 
primaires de ces pays sont à des niveaux bas aujourd'hui~ 

soucieux de compenser la chute des prix et d'obtenir les 
réserves de change nécessaires au service de leur dette, les pays 
de la zone comme tous les iutres pays producteurs de ces matières 
en général, ont tenté d'exporter de plus grands volumes. Mais cela 
n'a réussi qu'à faire encore baiss~r les prix. 

Au total, on s'aperçoit que les origines des crises 
d'endettement des pays de la zone BEAC se situent à deux niveaux: 
national et international. Les raisons d'ordre intérieur ~t 
extérieur se sont conjuguées dans beaucoup de cas pour amplifier 
le phénomène. Pourtant un examen plus approfondi permet de 
constater que si les crises ont les mêmes effets, elles n'ont pas 
toujours la même nature. 
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Section III - La NATURE DES CRISES D'ENDETTEMENT: CRISE DE 
LIQUIDITE ET CRISE DE SOLVABILITE 

I - capacité d'endettement et intérêt de la distinction entre crise 
de liquidité et crise de solvabilité 

A - La capacité d'Endettement d'un Pays 

Depuis plusieurs années, l'ampleur de l'endettement extérieur 
des PED en général et des pays africains {y compris ceux d~ la zone 
BEAÇ} soulève de sérieuses préoccupations. certains disent que la 
dette de l'Afrique est simplement énorme. on peut se poser ia: 
question de savoir si les pays africains comme les PED en général 
ont commis des erreurs et ont trop emprunté, ou si les banques 
commerciales ou les créditeurs extérieurs en général ont commis des 
erreurs et ont trop prêté aux pays ~fricains. 

Toutefois, il est utile de voir si le problème du service de 
la dette se pose en termes absolus ou en termes relatifs ( en 
pourc~ntage des recettes d'exportations, d~ PIB, ou de tout auire 
agrégat économique donné}. Habituellement, la capacité 
d' endettementtl) des pays se mesure par certains rapports tels que (2): 

- service de la dette aux importations; 
rapport service de la dette du PIE; 
rapport service de la dette (pendant une période donnée) aux 
exportations de biens et services). 

1 • La capacité d'endettement est un concept fondé sur une anticipation de la capacité de servir la dette. Il fait 
appel à l'idée d1un plafond fixé au volume de l'endettement, en fonction d'une anticipation sur la capacité du 
débiteur d'assurer ultérieurement le service de la dette. comme telle, cette capacité peut varier selon le sujet 
qui anticipe et son évaluation est différente suivant qu'elle est faite par le prêteur ou l 1emprunteur. Bien plus, 
.en ce qui concerne l 1emprunteur 1 la capacité d1endertement ne se ramène à une anticipation· sur la capacité de 
servir la dette que s1il juge vraiment impératif le service de la decte et la volonté de l'effectuer. La limite 
s'analyse alors comme un plafond déterminé, fixé à l'encours pour une période donnée qui peut par exemple être 
l'horizon du plan. (voir BEKOLO EGBE (B.): Le statut de l'endettement extérieur dans l'économie sous-développée, 
analyse critique op cit. P.229) 
2 · pour d'autres rapports! çf BEKOLO EGBE (B.) op cit 1 "un modèle d'alerte avancé de la crise d'endettement des 
pays africains au sud du Sahara" CAEM ... 
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. . ~ ,• ... ·. ; 

1 - Le Rapport Service de la Dette/Importation 

Il permet de mesurer la pression qu'exerce le service de la 
dette ·sur la balance des paiements. Le règlement du service de la 
dette se matérialisant par une sortie de devises, on peut ohercher 
à évaluer les devises dont se prive un pays dans le c~dre de ses 
possibilités destinées à la couverture de ses importations. En 
effet, le développement des relations commerciales doublé du désir 
d'équipement conduit les pays, notamment ceux qui sont jeunes à 
importer des biens et services nécessaires à leur développement ou 
à leur croissance. comme les importations se paient en devises 
étrangères, tout transfert au titre du service de la dette s'opère 
par une diminution des réserves de change qui pourraient être 
utilisées à cette fin. Il peut donc paraitre intéressant de mesurer 
le poids de cette perte par rapport à la valeur des importations 
réalisées. L'indicateur employé pour enregistrer cette donnée est 
le rapport du service de la dette à la valeur des importations 

service de la dette 
Valeurs des importations 

plus important est ,ce rapport, 
l'élévation du service de la 
possibilités d'importations. 

plus forte 
dette et 

sera la tendance à 
moindre seront les 

2 - Le Rapport du Service de la Dette au PIB Brut 

Le PIB étant sur le territoire national, l I e.µsemble des 
valeurs ajoutées dégagées dans une économie au cours d'~ne période 
donnée, le problème consiste à mesurer la part du PIB qui est 
absorbée par le paiement du service de la dette. L I élévation du 
ratio établi à partir des bases ainsi définies, est un =indicateur, 
toute chose égale par ailleurs, de l'accroissement du service de 
la dette. c I est également le signe d I une plus forte dimi~rntion de 
ce qui pourrait être épargné et affecté aux investissements . 
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3 - Le Ratio du service de la Dette ( rapport service de la 
dette/exportation) 

ce ratio est une mesure de liquidité qui indique la proportion 
des réserves en devises provenant des exportations qui est ·absorbé 
par le paiement du service de la dette. Le service de la dette(l) 
s I ente.ndant comme le remboursement du capi ta1 et le paiement des 
intérêts. ce ratio qui dans la pratique est couramment utilisé, est 
appelé ratio ou coefficient dti service de la dette. Il est· 
surveillé par les bailleurs de fonds étrangers et généralement 
utilisé pour apprécier la capacité d 1 un pays, à faire face aux 
charges de sa dette. Quand 

le ratio s'élève, cela dénote l'accroissement du service de la 
dette ou la chute des exportations des biens et services. Quand le 
ratio dépasse le seuil de 20 %, les bailleurs de fonds deviennent 
méfiants et réticents à l'égard des pays emprunteurs. Dans ces 
conditions r les prêteurs font moins confiance aux pays qui se 
trou~ent dans cette situation. Ils arrêtent les concours extérieurs 
et précipitent ainsi les difficultés. En raison de l 1 importance 
accordée à cet indic~ dans les milieux financiers, il convient de 

. s 1 interroger sur sa nature. on est en droit de se poser cette 
question, car l'histoire montre que des pays ayant dépassé le 
niveau de 20 % à des moments donnés n'ont pas connu de difficultés. 
C'est ·ainsi qu'entre 1930 ~t 1~32, l'Australie et le canada ont 
vécu sans crise avec respectivement des ratios de 35 et 44 % et de 
37 %. En 1976, le Brésil 1 l'Argentine ont supporté de~ ratios de 
35 % pour le premier et de 37 % pour le second. En versement, 
l'Argentine avec un ratio de 10 % en 1947 a êté obligé de 
restreindre ses transferts. 

1 • Le service de la dette (intér~t plus remboursement du capital) est un indicateur économiquement plus pertinent 
du fardeau de la dette. Il reflète les conditions-de la dette et la charge annuelle que celle-ci rait peser sur 
l'économie àu pays débiteur. Dans le service àe la dette lui-même! il est nécessaire de distinguer entre les 
paiements d'intérêt et le remboursement du capital. Les premiers indiquent le cofit de l'endettement au moment 
considéré, tandis que les remboursements du capital sont généralement plus que refinancés· sous forme de nouveaux 
prêts et ne font par conséquent pas peser de charge nette sur la balance des paiements (cf. la dette du Tiers· 
Monde : quelle est la gravité du problème ? in l'observateur de l'OCDE n~ nov. 1981) 

.•. 
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Si nous examinons la situation de deux pays comme le Congo et 
la RCA au cours des années 1980-1985, on .observe pour ce qui est 
du. Congo, des hauts ratios du service de la dette en 1983, 1984 et 
1985 ; quant à la RCA, elle possède des faibles coeffici~nts du 
service de la dette sur toute la période établie comme suit 

Tableau 62 : coefficient du service de la dette du Congo et de la 
RCA (en pourcentage) 1980-1984 

CONGO 

RCA 

source 

1980 1982 j 1983 1984 

10,5 19,6 28,4 34,1 

4,9 5,1 12,9 16,3 

Etabli à partir des chiffres du "World debt tables· 
1991 11 Banque Mondiale 

Par ailleurs, la liste des pays d'Afrique sub-saha~ienne ayant 
négocié leur dette au cours de la période 1980 à 1984 est tonsignée 
dans le tableau suivant : 
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Tableau 63 Rééchelonnement de la Dette des Pays Africains au sud 
du Sahara effectué dans le Club de Paris et de Lohdre, 

(1980-1984) en millions de dollars us 

1 

1980 1981 19&2 1983 19 8 4 i 
1 

1------..------,---.---,----,---+--,-----+--.---~ 
1 : 1 1 1 1 1 1 1 

PAYS 
i CP i CL J CP j CL I CP i CL I CP I CL CP 1/ CL 1/ / 1 / / / 1 

1 1 1 1 ! 1 1 1 1 1 
)RéP. centrafricainej ! 72j I j j 13j 1 1 

jcôte·D'Ivorie 

1 

jLibéria 
·I 
)Madagascar 

1 
jMalawi 
1 
1 

jNiger 

1 

jNigeria 

l 
jsénégal 
1 
1 

!Sierra Léone 

1 
j soudan 

1 

jTogo 

! Ouganda 

1 
jzaïre 

1 

jzambie 

1 1 1 1 1 ! 1 1 1 

! ! 1 ! 1 1 ! 153 j 306 1 

1 1 1 1 ! 1 1 1 

! 35 1 30) 1 27 1 24 j 1 17 1 71 1 

1 ! ! 1 1 1 ! 1 1 1 
1 l140jl47 11011 1 · 1 321 1 120j 195j 
1 ! 1 1 1 1 1 ! 1 1 
1 I 1 251 i 3(! 1 59 1 ,1 1 
1 1 1 1 r 1 1 1 

! 1 1 1 1 1 ! 1 

1 ! 1 1 33j 1 221 28j 
1, i 1 1 1 1 1 1 1 

1 i I l l j1920 ! 1 1 

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 
! j j 75 j j H j 78 j 64 I j j 97 j 

! 1 1 1 1 1 1 1 ! l 1 

1 3 7 1 1 1 1 1 1 1 1 88 1 25 I 
! 1 1 1 1 1 1 1 ! 1 1 

1 ! ! j568 ! 80j j502j 646 ! 245 1 l 

1 ! 1 ! 1 1 1 1 1 1 

169 j232j ! 1 j300j i 55 1 1 

1 1 1 1 ! 1 ! 1 1 

j30/ j19j 12as1 j 1 1 

1 1 1 1 1 ! 1 1 1 1 r 1 1 l , , 

j402 1soo1 1 1 13111 · 1 1 1 
! 1 1 1 1 1 ! 1 1 1 
1 1 1 ! 1 12ss1 1 1so1 75 1 

1 

source : confectionné à partir des chiffres du "Worlà d~bt tables 1984" Banque Mondiale 

NB : CP désigne le c.lub de ParH 
CL désigne le club de Londres 

Lorsqu'on examine la liste des pays d'Afrique sub-Saharienne 
ayant négocié leurs dettes au cours de la période 1980 à 1984, on 
s'aperçoit que la Républiqt~e Centraficaine avec un coefficient de 
12,9 en 1983 a demandé -un allégement du service de la dette. Par 
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contre, le Congo qui enregistre un ratio du service de la dette 
2Bt4 % en 1984 ne figure pas sur la liste. cet exemple illustre 
très bien la relativité de la valeur de· ce ratio, relativité 
attribuée aux facteurs tels que: les éléments et le mode de calcul 

~ 

du ratio, et les insuffisances de ce· dernier. 

Les éléments et le mode de calcul du ratio du s~rvice de la dette 

on obtient le ratio du service de la dette à partir du rapport 
entre le service de la dette et la valeur des exportations des. 
biens et services. ces deux éléments, service de la dette et 
exportations varient dans le temps. En effet, le service de la 
dette est exprimé en devises étrangères. Il représente un coùt qui 
varie avec la fluctuation des taux de change des monnai~s 
transiérées et de la variation des taux d'intérêt ·flottants. La 
fluctuation du taux de change entraine un risque de change qui pèse 
sur tout emprunteur en devises étrangères. La hausse cies cours de 
monnaies dans lesquelles se fait le paiement entraine un coùt 
supplémentaire. 

Pour ce qui est du changement des taux d'intérêt, il importe 
de rappeler qu'un certain nombre de prêts étant assortis de taux 
d'intérêt flottants, en l'occurrence les crédits octroyés par les 
banques, toute hausse ou baisse des taux de base, entraine 
inévitablement une variation du montant de~ intérêts à payer. 

Pour ce qui est du second élément du ratio, c'est-à-dire les 
exportations, il faut remarquer que c'est aussi .un élément 
variable. En effet, la valeur des exportations, notamment des 
exportations des produits, oscille dans le temps avec la variation 
des cours des produits ou celle des productions elles-mêmes par 
suite des phénomènes naturels. Par exemple, une baisse des cours 
des produits destinés à l'exportation entraine une réduction des 
recettes attendues. De manière similaire, la chute dè la production 
agricole en volume, destinée à la vente à l'étranger, diminue l~s 
gains. escomptés. 

Les deux éléments du ratio sont donc variable$. Dans ce 
contexte, lorsqu'on compare les cioefficients du servic~de la dette' 
d'une année à une autre, en ne prenant pas en compte des facteurs 
conjoncturels d'ordre monéta:iri:, ou naturel~:[ le ratio n'a pas la 
valeur absolue qu'on lui attribue souvent. Il est souvent difficile 
de connaitre en période d'instabilité des cours des produits, des 
monnaies ou des taux d'intérêt, si un ratio du service de·la dette 
élevé provient du volume important de la dette ou des fluctuations 

des marchés internationaux. 
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D'autre part, la portée du ratio se trbuve limitée par l'us~ge 
d~méthodes différentes pour son calcul. En effet, les organismes 
internationaux, notamment, la BIRD, l'OCDE et la BRI qui publient 
les statistiques relatives au ratio du service de la. dette, 
n'utilisent pas toujours les mêmes éléments. La première di vergence 
apparaît dans le choix des composantes des exportations et des 
services. La BIRD ne retient que les services "non facteurs" et 
l.es envois des fonds des érnigréE~l) 

La valeur des exportations et des services change selon qu'il 
s'agit de la BIRD ou de l'OCDE. La deuxième différence de structure 
concerne la nature des dettes. La Banque des règlements 
iriternationaux ( BRI) prend en compte dans son recensement les 
crédits à court terme, alors que la BIRD et l'OCDE les éliminent; 

. de même les crédits militaires sont exclus des donn~es de la BIRD, 
mais se trouvent partiellement dans celle de l'OCDE (2). Les crédits (3) 
pris en compte n'étant pas les mêmes, le service de la dette qui 
est déterminé diffère selon que le calcul est fait par la BIRD, 
l'OCDE ou par la BRI. 

En définitive, on est en présence d'un rapport dont les deux 
éléments service~ de la dette et valeurs des exportations de biens 
et services recouvrent des réalités quelque peu divergentes, ~n 
raison des méthodes différentes de calcul utilisées par les 
organismes internationaux. Dans ces conditions, une appréciation 
fonrl~e indifféremment sur des ratios publiés par l'O~DE, la BIRD 
oo 1~ BRI reste limitée dans sa signification. Par ailleurs, ce qui 
ôte toute valeur absolue à cette notion est qu'on veut en faire un 
indicateur de surendettement, capable de provoquer la rupture des 
équilibres globaux notamment au niveau de la balance des paiements 
et qu'on lui donne les mêmes interprétations quels que soient les 
pays. or, les structures économiques diffèrent d'un pays à l'autre. 
Dans le cadre de la zone BEAC, des pays comme le Cameroun, le Gabon 
et le Congo, qui sont exportateurs de pétrole, de produits miniers 
( cas du Gabon) , des produits agricoles, possèdent une grande 
capacité d'~xportation. Par contre, la RCA, le Tchad, la Guinée 
équatoriale qui sont enclavés, situés sur une terre peu fertile 
etc ... ont des ressources limitées. De même, dans ces pays de la 
zone, le volume des importations.nécessaires, varie d'un Etat~ un 
autre. Ains;i. 1 le Tchad; la RCA, la Guinée.Equatoriale font venir 

1 • FMI, Banque·Mondiale, BRI, OCDE "Dette internationale : Définition, couverture statistique et méthodologie" 
1988 

2 • idem au précédent 
3 • Dettes et crédits ici sont utilisés pour représenter la même réalité. 
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de l'extérieur presque tout leurs équipements à cause de la sous
industrialisation. Par contre, le Cameroun, le Congo, le Gabon 
ayant quelques industries, le font dans une proportion moindre. 
L'importation des biens de consommation ne revêt pas non plus la 
même importance partout. C'est ainsi que le Cameroun par.exemple 
parvenu à l'autosuffisance alimentaire, réduit fortement s~s 
importations dans ce domaine. D'autres Etats tels que le Tchad, la 
RCA cumulent les achats de biens de consommation d'origine 
industrielle et atteignent par conséquent des niveaux d I importation 
élevés. 

Pourtant, les variables -exportations et importations
affectent de la même façon que le service de la dette, la balance 
des paiements. Les exportations agissent sur les entrées et les 
importations sur les sorties. Il n'y a donc pas lieu, dans 
l'analyse des facteurs qui provoquent la détérioration de la 
balance des paiements, de mettre uniquement l'accent sur un seul 
élément, le service de la dette. 

Malgré ces insuffisances, il faut noter que dans la pratique, 
lorsque ce ratio et même les deux autres que nous avons analysés 
sont élevés, on suppose que l'emprunteur se dirige vers une crise 

.d 1 endettèment extérieur. 

B - Distinction entre crise de liquidité et crise de solvabilité 

La capacité à servir la dette extérieur~l! dépend d'un revenu 
{quantité variable), ainsi que de la variable prix, tel q~e les 
termes de l'échange. Il s'en suit que la capacité à servir la dette 
extérieure peut augmenter même si les prix à l 1 exportation reste:t).t 
fixes ou baissent, si le volume des exportations augmente 
rapidement. 

L'inverse est tout aussi vrai, une augmentation de.la capacité 
à servir la dette extérieure. Les pays de zone comme les pays 
africains et même des PED en général étant 11 preneur 11 su,r le marché 
international et ne participent pas {mais subissent seulement) aux 
décisions sur la fixation des prix et des volumes de leu~s produits 
d I exportation, ne peuvent inf l qencer leur capacité à servir 1 a 
dette que d'une seule façon : se résigner à he pas emprunter, au 
prix de voir s'accélérer la détérioration de leur situation 
économique et financière avec toutes les •coùséquences sociales qu.i. 
en découlent. 

1 • c'est la capacité du débiteur à.payer au créancier les dus au titre d'amortissement et· d1intérét. 
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Nous devons souligner qu'un changement dans les trois rapports 
sus-analysés, n'indique en rien le fait qu'un pays a trop ou peu 
emprunté, mais tout simplement qu'une crise d 1 endettement 
.surviendrait dans un avenir non spécifié, si cette tendance 
continue (un accroissement continu des paiements des·services de 
la dette par rapport aux exportations). 

En effet, le ratio du service de la dette par exemple, exprime 
quand il s'élève, qu'il y a simplement une grande consommation des 
réserves en devises par le paiement du service de la de~te, sans 
forcément signifier que le pays est trop endetté. La notion d'en
dettemènt excessif ne se perçoit que si l'on compare le service de 
la dette aux revenus que génèrent les invettissements financés par 
les prêts extérieurs. Des projets qui génèren.t des revenus en 
devises peuvent avoir une rentabilité différée et ~e ce fait le 
ratio du service de la dette peut être momentanément élevé. Dans 
leur phase de rentabilité~ ces projets procureront des revenus qui 
alimenteront la balance des paiements et abaisseront le ratio. Par 
contre, un ratio peut être bas parce que de façon conjoncturelle, 
d'autres facteurs favorables agissent sur la balance des paiements 
(non rapatriement des b~néfices, prix exceptionnellemerit élevé des 

produits d'exportations ... ) 

Il n'est donc pas exclu que la distinction ~ntre· solvabilité 
et liquidi té(l) util'isée dans l'analyse des institut ions financière.s 
nationales soit utiles dans l'analyse de la dette extérieure d'un 
pays en particulier en Afrique .. En effet, dans le cas d'un pays 
dont le service de la dette ne peut pas être couvert de façon 
durable par l'ensemble des revenus qu'il peut produire, on se 
trouve dans une situation de crise de solvabilité. Par contre une 
rupture provisoire des réserves de change dont le rétablissement 
est garanti dans le futur ne peut dénoter qu'une crise de 
liquidité. cette distinction a ~n intérêt au niveau des solutions 
qu'on peut mettre en oeuvre pour résoudre telle ou telle crise. 
selon la nature de la crise, la thérapeutique doit être différente· 
pour avoir toute l'efficacité voulue. Malheureusement, ce principe 
n'a pas toujours été respecté quand il a fallu redresser le.s 
économies des pays en crise. on a constaté en effet, que dans 
nombre de pays, les remèdes préconisés étaient analogues alors que 

1 • Pour détail concernant la liquidité et la solvabilité des institutlons financilres nationales, voir le rapport 
sur le âéveloppement dans le monde 1989 p.87 Banque Mondiale . 

2 • Nous reviendrons largement sur cet aspect important du pro~l~me, 1ors de l'analyse des voieJ de sortie de la 
crise. 
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les situations. et les problèmes en cause n'étaient pas les mêmes. 
Dans le cas des solutions inadaptées, les crises se sont prolongées 

·alors que les mesures décidées et appliquées sont ressenties 
douloureusement par les populations auxqüelles il est .demandé 
presque toujours de lourds et pénibles sacrifices (relèvement des 
prix et des tarifs, licenciement, blocage de salaires ... )~ ) peine 
et temps perdus, tels sont les résultats auxquels on aboutit quand 
le diagnostic de la situation est faux. Par contre, un plan de 
redressement reposant sur des mesures dictées par la nature exacte 
de la crise, peut être couronné de succès et conduire~ une remiie 
en ordre durable. 

II - crise de Liquidité 

A - Définition de la crise de Liquidité 

on observe ce type de crise lorsque le déséquilibre est 
temporaire, et quand la couverture des paiements extéri~urs peut 
être assurée dans le futur. 

on peut comparer cette situation à celle d'une entreprise qui 
à un bilan où l I actif couvre bien le pass.1,f, mais comporte def:i 
postes insuffisamment liquides pour permettre le paiement immédiat 
de certaines dettes venues à échéance. En réalité, l'entreprise en 
question n'est pas déséquilibrée, mais conn~it tout simplement dei 
problèmes de trésorerie appelés à disparaitre au fui et à mesure 
que les éléments de l'actif sont rendus liquides. 

L'on peut donc dire, qu'au niveau national, u~e situation de 
manque de.liquidité signifie que les obligations de remboursement 
ne peuvent être remplies à temps bien que la valeur des avoirs de 
l'entreprise dépasse la valeur des créances.· L 1 ~mprunteur se trouve 
dans une trappe à liquidité. Généralement, la majorité des 
entreprises parviennent à refinancer leur dette à maturité et le 
refinancement est quasi automatique. 

Pour ce qui est des pays de la zone BEAC et même des pays 
africains en général, on peut s~ poser la question de savoir, en 
cas de crise de liquidité, pourquoi les dettes ne sont pas 

11 refinancées 11 dès qu'elles arrivent à maturité, pourquoi le 
mécanisme de refinancement ne fqnctionn~ pas? La réponse, c'est 
que l'aval de l'Etat, ·1a caution des organismes de garantie 
extérieurs joue et fausse en général le f onctionnernent du 1 ien 

11 rentabilité-emprunt 11 
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Au niveau international donc, la contre-valeur de la crise de 
liquidité est représentée par l'inhabilité à payer les intérêts et 
l'amortissement à l'étranger à temps. Comment évolue .la position 
de liquidité d'un pays quand augmente sa dette? 

B - Evolution de la position de liquidité d'un pays avec 
l'augmentation de son endettement 

AU 

augmente, 
étapes(!) 

fur et à mesure que l'endettement extérieur 
la position de liquidité pourrait passer 

d'un pays 
par trois 

a) Dans la première phase, la dette augmente plus vite que la 
capacité du pays à servir la dette extérieure, en èffet, le pays 

_profite de son sous-endettement antérieur, 

b) Dans la deuxième. phase, l'endettement extérieur du pays 
augmente au même rythme que sa capacité à servir la dette le pays 
se trouve en équilibre au point de vue liquidité; 

c} Dans la troisième phase, l'endettement extérieur croit plus 
vite que la capacité du pays à servir la dette , alors plusieu~s 
phénomènes déséquilibrants peuvent déclencher la crise. 

Déterminer l'optimalité du niveau de l'endettemènt pour un 
pays en ter~e de liquidité est plus simple et plus directe qu'en 
term~ de solvabilit~l). ceci justifie, au moins partiellement le 
choix des banques commerciales au départ. chaque foi~ qu'il y a 
crise, il s'en suit un cofit, souvent sous forme d'un accroissement 
des taux d'intérêt, un resserrement de la conditio1:malité, un 
rééche~onnement de la dette et dans des cas éx~rêmes, 
malheureusement fréquents en Afrique, comme dans les PED en 
général, un cofit politique. 

Dans la crise d'endettement des pays de· la zone ·BEAC ou mêm~ 
des pays africains en généi~a1 nous avons distingué entre les causes 
intérieures et extérieures qui conduisent ces pays à ne pas être 
à même de repayer le~rs dettes. Tie toutes ce~ causes-quelles sont 
celles qui engendrent une crise de liquidité? 

1 • Robert z. A1"1ber a conceptual approch to the analyr.is of extenial debt of the developprng country. 
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C - Les causes de la crise de liquid1:té 

ce type de crise peut avoir pour origine notamm~nt 

1 - une catastrophe naturelle : Les pays agricoles en générijl, sont 
souvent victimes de cataclysmes naturels, et connaisse~t de ce fait 
une perturbation de leurs économies. une mauvaise plu~iosité, des 
incendies, ou encore une sécheresse prolongée, peut provoquer dans 
le pays, des problèmes de production agricole, qui entrainent à 
leur tour une diminution de recettes. une rupture dans le paiement 
peut aussi se produire, si le remboursement ·de la dette a été gagé 
sur les rec~ttes des exportations agricoles. 

2 - une mauvaise conjoncture internationale : Elle peut concerner 
par exemple les prix. C'est ainsi en effet, qu 1 entr~ 1985/1986, 
le Cameroun.à l'iIJstar des autres pays de la zone comme des PED en 
général, a vu les prix internationaux de ses principaux produits 
d'exportation (pétrole, café et 6acao) baisser. Le résultat a été~ 
déséquilibr~. Il en est résulté une diminution sensible (près de 
1~ % du PIE) , de ses recettes d I exportation_; Base des 
investissements, une détérioration des termes de i 1 échange de près ·l .. 
de 45 % au cours des trois années 1986/87, 1987/88 et 1988/89. Face · 
à une rigidité à court terme des dépenses publiques, ceite 
diminution a entrainé l'apparition des tensions au niveau du trésor 
public et l'accumulation d'imrortants arriérés des paiements 
intérieurs de l'Etat (250 milliards en 1986/87 et 90 milliards en 
1987/88). 

Mais ici, il faut noter que c 1 est la baisse des prix et. non 
celle des quantités produites qui sont à l'origine des ruptures 
d'équilibre et des problèmes financiers. cependant, les cours étant 
fluctuants, le déséquilibre n 1 est pas permanent. La tendance des 
années d'après, peut se renverser. Le caractère de la crise est 
donc passager. 

3 - une rentabilité lointaine: Quand les remboursements commencent 
avant que les projets n'entrent en phase de rendements, on se 
trouve en face des charges non couvertes. Le pays qui est affecté 
est appelé à re~rouver son équilibre quand. les projets financés .. 
entrent en phase de rentabilité. C'est le cas de tous les pays en 
développement qui ont utilisé la majeur partie des f'inàncements 
reçus pour des projets à renta.bil i té non immédiate telles les· 
infrastructures de base, ou de façon générale pour des 
investissements à rentabilité certaine I mais différée dans le 
temps·. 

180 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



Par ailleurs, les mauvaises perfor~ances des entreprises 
publiques et para-publiques, qui obligent l'Etat à consentir les 
concours financiers importants sur le budget ont amplifié la crise 
de liquidité des pays de la zone. 

4 - Le fardeau des entreprises publiques 

Dans les pays de la zone comme dans les pays d I Afrique 
subsaharienne en général 1 le secteur des entreprises publiques et 
para-publiques est constamment inéfficace. cette inéfficacité 
limite leurs contributions à la croissance économique ~t font peser 

,1•, 

des charges croissantes sur le budget. Les causes des résultats 
decevants des entreprises ont été clairement identifiées presque 
partout et sont presque toujours les mêmes : l'ampleijr dernesurée 
de l'investissement initial par rapport au marché 1 1~ manque de 
rentabilité des projets, un personnel pléthorique, ·une structure 
administrative trop lourde, l'absence de systèmes d'incitation pour 
la direction, l 1 absence d 1 objectif clairement définis et de 
critères de performances concomittants pour l'entreprise, de même 
que l 1 absence de planification stratégique et les insuffisances des 
services de comptabilité et de vérification des comptes. ces 
entreprises souffrent également des maux tels: la politisation de 
la direction et l'ingérence des ministères de tutelle dans leur· 
gestion, le manque de souplesse pour répondre à l'évolution du· 
marché et structure financière inadéquate (faible capital et 
emprunt excessif) .. cette dernière cause peut être illustrée dans 
le cas camerounais par les données du tableau ci-après. 
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Tableau .64 Encours de la dette à moyen et long terme des 
entreprises publiques non financières. 

! 

1 Hn milliards FCPA 
1 

1 

1 Encours de dette à court terme 
1 

1 

J PRIMAIRE, . , , , , ... , ... , ... , . , . , 
1 

i soci~té Dévelcppement(SDI 
1 

1 Etablissement Public(KPI 
1 

1 Soci~té Anonyme 
1 

iSA! 
1 
1 

1 SECONDAIRE .. , ............... . 
1 

i sociétés anonvmes (SA! 
1 -

1 
1 TERTIAIRE,,., , ...... , , , .... . 
1 

l 
!, 
1 

. 1 

1 

société anonyme (SAi 

Etablissement Public(EP! 
dont RNCF .. '' .. ' '.'' ... 

1 Encours des dettes à moyen 
! et long termes ........... . 
1 

1 
! PRIMAIRE,.,, , , , , ..... , , ... 

1 société Développement(SD) 
1 

J • Etablissement Public (EP) 
/ société Anonyme (SA) 

1 
1 SECOtlDAIRE 
1 

1 • société anonyme . ( SA) 
1 

1 
j TERTIAIRg,,.,, ,, . , .. , ... , , 

! . société anonyme (SA! 

1 , Etablissement Public (EP) 
1 

1 Dont RNCF ............... . 
1 

1 1 1 1 1 

11982/83 11983/84 1 19&4/85 11985/861 
1 ' 1 l 1 1 

1 

1 209,6 
1 

1 
1 

1 67 
1 

1 33,2 
1 

1 11 6 
1 

248 

79/8 

39/1 
l , 9 

1 3U i 1 ,, 
38,8 1 

1 

·1 1 
1 1 

1 
1 

1û3,3 12û.2 
i 103,3 1 120.2 
1 1 · ' 

1 1 
1 1 

1 
1 

39) 1 48 
1912 25,9 
2011 22/1 
10,6 12,4 

36(1 346 

94,[I 89,B 

35,7 41,1 
16,6 20,6 
31,7 28,1 

219,1 183,4 
21911 183,4 

56,8 7218 
5114 6712 
5 1 4 5 ! 6 

41 7 L 9 

S4, 3 

41,4 
l, 6 

331 

4L3 26,1 i 
1 

1 
1 

149.4 1126.7 I 
1 ' 1 

149,4 ! 12617 1 

1 1 
88,6 1 109,5 1 

1 1 

63,9 ï7,1 1 
1 

24,7 32,4 1 
1 

12,.4 19,1 1 
1 

1 

1 

39S 10 401,4 1 
1 

i 
97,1 85 1 

i 

40,9 ! 35,5 1 

24,4 ! 27,5 \ 
. 32,1 i 22,0 1 

! 1 

166,5\ 162,7 1 

l6615j 162,7 1 

1 1 
134,5\ 163,7 ! 
128,8\ 148,1 1 

5. 71 5, 6 1 
1 1 

L9 i 5 .3 i 
1 ' 1 

source : Eimait de TJ\J!BA Isaar nEvaluat1on de la oerfomance àes entreDrises Paraoubiicrnes au camerounn Thèse Doct. 
~~ . . . . . 

3e C. UY. 1991 

Les difficultés financières et d'exploitation de ces 
entreprises publiques font que ces dernières ne peuvent continuer 
à fonctionner qu'avec des subventions qu~ l~ur accorde l'Etat sous 
différentes formes. 

on peut noter que dans le cas cam~rounais, et à travers la 
.société Nationale d I Investissement (SNI) qui fait fonction de 
holding, l'Etat· détient le capital, ou des· participations au 
capital de 60 entreprises régies par le droit des sociétés privées 
dans tous les secteurs de l'économie nationale. Il détient plus de 

1.82 

.•. 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



25 % du capital de 40 de. ces entreprises. La valeur ajoutée du 
portefeuille total de la SNI représente environ 5 % du PIB ; les 
entreprises non comprises dans le portefeuille de la SNI, comme la 
REGIFERCAM, la compagnie Nationale de Chemins de Fer, représentent 
environ 2 % du PIB. Le total des investissements de ·ces sociétés 

. . 
figurant dans le portefeuille de la SNI, s'est élevé à 50, 7 
milliards de FCFA en 1984 ( ce qui représentait 6, 2 % de la 
formation brute de capital fixe du pays et 1,6 % du PIB). 

Le tableau ci-après donne des indications sur les entreprises 
bortefeuilles de la Société Nationàle d'Investissement entre 1982 
et. 1984. 
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Tableau 6.5 : Indicateurs sur les Entreprises Publiques 
(portefeuille de la société nationale d'Investissement) 

(milliards de FCFA) 

1982 1983 1984 

1 1 1 1 1 

! Résultatsj Dividendes !Résultats!Dividendes !Soutien financier Résultats! Dividendes·\ 
i nets 1 1 nets 1 1 de l I Etat nets 1 1 
1 1 1 1 

1 

IPR~MAIRE i • 34.931 20û 1-52.174 56 .465 -40.615 446 
1 1 • 1 

!dont : 1 1 
1 1 1 

j· CAMSUCO (sucre) 1 -6.288 1 1·27. 061 8.985 -3.616 
1 1 1 

1· CELLUCAM(pâte 
1 

·23.212 I . 1-29.401 43.081 ·34.859 
1 1 1 

1 
à paper) 

1 1 1 
j· Sociétés de déve-/ 

1 1 

1 
loppement H b) 1 · 3 .114 1 1 ·6.358 -754 

1 1 1 
1 

1 

1 SECONDAIRE i ·15.174 297 1 -8.822 2.988 12.421 9.890 3.570 
1 1 1 

1 dont : 
1 1 1 

)·Alucam(aluminium) 1 -6.449 1 -6.327 3.980 -14.010 
j·SONft.RA!_raffinage) 1 -8.599 1 -9.777 i 3.566 

1 ., 
·j·SABC(brasserie) i i -3.195 1 2.229 3.829 2.77 

1 1 
; 
j 1 1 

!TERTIAIRE 1. 5 54 i 726 1 1. 603 7 01 19.123 -9.139 ï76 
1 

1 
1 1 1 

J dent ; 1 1 
1 1 1 

j· SOTUC(transports j 
1 1 1 

1 
publics) 

1 
-980 

1 ! -873 1 . 4 5 3 ·1.418 l 
1- CAMBANK(banque) 1 59 1 1 

-407 -8.140 1 ,, 1 

1 1 1 ! 1 1 

1 TOTAUX i-48.551 /1.223 J-59 .393 3.689 88.009 -39.864 4. 792 1 1 1 

' 

source société Nationale d'Investissement, rapports a!lnuels 1982, 
1983, 1984 

De ce tableau, on constate que rares sont les inve~tissements 
importants des entreprises publiques qui ont été financées avec les 
bénéfices non distribués En effet, les déf ïci.ts nets 
d'exploitation se sont élevés eri 1984 à 39,9 milliards de FCFA; 
en termes bruts, cela correspond à de~ pertes de 76,3 milliards de 
franci CFA et à des bénéfices de 36,4 mi~liards de FCFA; ils.font 
oublier le fait important qu'ils incluent. les subventions de. 
l 1 Etat. comme elles se sont élevés à environ 90 milliards de 
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FCFA en 1983, en~iéalité, le déficit d'exploitation global aurait 
été.de l'ordre de 150 à 160 milliards de FCFA (425 millions de 
dollars) en 1983. En 1984, ces subventions ont atteints 150 
milliard~ de FCFA,soit 336 millions de dollars ce qui représente 
environ· ·so % des recettes pétrolières totales de l I Etat pou..r cette 
année là et 18 % des dépenses publiques totales. Pour l'année 1983, 
les subventions de 90 milliards de dollars ont représenté un tiers 
des.recettes pétrolières de i 1 Etat et 15 % des dépenses globales 
de l'Etat. ces résultats sont imputables à la CELLUCAM, la CAMSUCO 
et L'ALUCAM. 

ces subventions constituent toute une gamme de transactions 
financières, dont certaines constituent des créances futures sur 
les entreprises en · question et d'autres des transferts purs ét 
simples. Ainsi, sur les 90 milliards de FCFA transférés par l'Etat 
à ce secteur en 1983, 36 millions étaient des prêts 
supplém~~iaires; pour la plupart à des entieprises en difficulié, 
en particulier la CELLUMCAM. Huit milliards de FCFA ont été 
utilisés pour le rachat de prêts à des tierces parties spécialement 
pour la CAMSUCO, 9,5 milliards de FCFA ont été déboursés pour le 
service de la dette garantie par l'Etat, dont plus de 50 % pour la 
CELLUCAM, et près de 20 milliards ont été versés directement sous 
forme de subventions. Enfin, 15 milliards de FCFA ont été consacrés 
à des prises de participation dans des entreprïses, notamment la 
SONEL, la compagnie nationale d'électricité. 

En dehors des coüts fin~nciers que le soutien de ce secteur 
représente pour l'Etat,. c'est l'économie tout entière qui est 
touchée car les ressources financières et humaines investies qui 
ont tendance à être gaspillées dans un système qui n'offre que peu 
rl'incitations aux bons résultats et ne sancticinne pas les mauvais, 
qui ne différencie pas les objectifs privés des objectifs sociaux 
et qui, souvent ne tient pas compte des signaux du marché. Le 
maintien d'une main-d'oeuvre pléthorique en particulier à la 
CELLUCAM (qui a été fermée) et à la CAMSUCO -qui est symptomatique 
de ce problème- a été en grande partie responsable des difficultés 
de ce secteur. 

Toutes ces différentes causes conduisent à une crise de 
liquidité, soit par une expansion du déficit du compte courant au
delà de son niveau tendanciel, soit par une réduction tles entrées 
nettes de capitaux au-dessous de son niveau tendanciel, soit une 
combinaison des deux événements. 
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Il convient de souligner que la crise de liquidité dans les 
pays de la zone BEAC et des pays africains en général, renferme iin 
phénomène purement monétaire à court terme, et transi taire. La 
crise survient parce que le repaiement ne peut pas ê~re honoré à 
·temps, soit parce que 1~ mécanisme d'acquisition de re~sou~ces est 
grippé (ou a fait fai1lite), soit parce que les pays ne peuvent ~as 
acquérir d'emprunts supplémentaires suffisants pour honorer les 
éc.héances ou couvrir le déficit du compte courant. La ,durée de la 
maturité de la dette reste souvent aussi un facteur 
d'alourdissement du poids de la dette de ce pays. Malheur~usement, 
les créanciers ignorent 11 l 1 illusion 11 de la structure de la dette 
extérieure des pays africains en particulier, les revenus destinés 
à repayer la dette sont étroitement liés à des phénomènes en 
général exogènes hors du contrôle de ces pays (1). 

Quand. les crises d'endettement sont liées à des phénomènes 
monétaires, les variables indépendantes les plus significatives 
sont les variations dans les taux de change réels. c~s variations 
entrainent des déséquilibres de la balance du compte courant. comme 
on le verra dans la deuxième partie, les rééchelonnements de la 
dette extérieure ont pour objectif de contribuer au processus 
d'ajustement destiné à ramener les variables à des valeurs 
d'équilibre. Et c'est là que nait cette liaison étroite entre les 
programmes d'ajustement du FMI, · de la Banque Mondiale, et les 
actions des clubs de Paris et de Londres. ( comme il · sera montré 

J 
dans les chapitres suivants), la mise sur pied de ces programmes 
tend à mettre plus l'accent sur les efforts internes, tout en 
oubliant que les causes extérieures de la crise (la majorité en 
général) ne peuvent pas être corrigées par des efforts internes 
aussi vigoureux et soutenus qu'ils puissent être. ces programmes 
malheureusement s'articulent en général sur l'aspect "demande" et 
négligent le côté 11 offre 11 • C'est pourquoi l'on pense, comme il sera 
précisé ultérieurement, qu I une . réelle coordination des efforts 
internes et externes s I imposent, si l'on veut aboutir à une 
solution viable au problème de l'endettement des pays africains en 
général et ceux de la zone BEAC en parti6ulier. 

Lorsqu'on parle du problème d 1 ~ndettement de ces pays en 
général, il faut souligner le f~it que les pays africains de la 
zone BEAC sont dans une situation où b.eaucoup d'entre eux ne 
.peuvent pas raisonnablement repayer leur dette assez rapidement, 
même s'ils le voulaient. ceci est bien différent de l'attitude de 

1 ·le raisonnement est fait ici dans le cadre d1une dette déjà !Ontraccée. Nous analyserons ailleurs le rôle des 
pays africains au moment de 11acquisition de la dette. Les deux situations sont bien différentes ; bien que la 
deuxième entraine la prem1~re et parfois 11 inverse. 
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certains PED non africailis qui ne veulent pas tout simplement 
repayer; et ceci pour diverses raison~l). 

La distinct ion que nous faisons entre la capacité et la 
volonté est d'importance. car les créditeurs parlent souvent de 

./ 
11 défaut 11 de paiement alors qu 1 en réalité, il s'agit d 1 un 11 délai 11 

de paiement, ce qui suppose un manque de devises extérieures. 

un 11 ctéfaut 11 de paiement, comme nous l I avons vu aù premier 
chapitre, est plutôt lié à une décision politique d 1 altérer les 
relations financières extérieures. La distinction soulignée entre 
11 être capable de II et avoir II la volonté de II est aussi importante 

· pour ce qui est de la forme et du montant des pertes que le 
créditeur peut encourir si les paiements ne sont pas effectués à 
temps. En général, le délai de paiement n. 1 aboutit pas 
nécessairement à des pertes, car les renégociations entrainent des 
augmentations des intérêts. La crise d'endettement entraine des 
pertes surtout au.pays emprunteur et ceci comme nous l 1 avons vu 
pour des erreurs qui sont l~rgement partagées entre créditeurs et 
débiteurs. Qu 1 en est-il de la crise de solvabilité? 

III - crise de solvabilité 

A - Définition de la crise de solvabilité 

La confusion ne doit pas être faite entre crise de liquidité 
et crise de solvabilité. Mais, l 1 imprécision règne tellement dans 
certains analyses au point où on n'arrive pas à bien cerner les 
remèdes à administrer pour résoudre les crises. 

La crise de solvabilité se produit quand les charges de la 
dette excèdent les revenus que le pays peut avoir. cette situation 
~eut également être comparée à celle d 1 une entreprise, où dans le 
bilan, le passif n'a pas de contrepartie adéquate à l'actif. Il 
s I agit en quelque sorte des dettes qui ne sont pas 11 gagées 11 , 

celles-ci n'étant couvertes ni à court terme, ni à moyen ou long 
terme provoquent des crises de nature profonde. 

Au ni:\/eau national donc, on ,peut dire que l 1 insolvabilité est 
,"/•. 

· liée au rapport entre les avoirs et les créances de 1 1 entreprise'. 

i - Le Pérou a décidê de limiter le paiement du service de sa dette à 10 % de ses recettes.·d 1exportations. Le 
Brésil a préféré mettre cette limite à 2,5 % de son PIS ; et le Zaïre· a opté pour l'approche du pérou. 
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Par contre, au niveau international, ~a contrepartie de 
l'insolvabilité n'est pas la banqueroute, mais plutôt le rapport 
existant entre le taux d'intérêt sur un prêt particulier ou taux 
d'intérêt moyen sur l'ensemble des prêts d'un pays donné et la 
productivité ou la productivité moyenne de (o~ des) 
l'jnvestissement(s) financé par ce (ou ces) prêt(s). A ce niveau,. 
on peut se poser la question fondamentale de savoir si le ( s) 
prêt(s} engendreront une augmentation ou une diminution de revenu 
dans le pays emprunteur. c'est l'un·ctes aspects cruciaui négligés 
par· le processus d'endettement extérieur- des pays africains en 
général. Alors que les banques internationales ou les 
intermédiaires financiers étrangers ont tout fait pour assurer la 
garantie de leur placement dans les pays africains, grâce aux 
mécanismes de garantie existant dans les pays d'origine de fonds 
ou de matériel, et à l'aval des gouvernements empruriteurs (COFACE, 
HERMES, OPIC etc ... ) rien n'a été fait pour garant,ir dans les pays 
africains ni l 'efficacité du matériel, ni la rentabilité des 
projets au financement desquels les prêts sont destinés (au cas ·ob 
les prêts ne sont pas destinés à l'achat des biens de 
consommation). Tout se passe comme si ce genre de garantiè ne fait 
pas partie du prêt. Tout est laissé à l'analyse des pays 
emprunteurs, qui le plus souvent par manque de cadres expérimentés 
ou encore sous la pression des intermédiaires étrangers (en quête 
de rémunérations excessives, sans commun rapport avec la 
rentabilité de l'investissement) décident à la hâte d'avaliser les 
emprunts, hypothèquent ainsi l'avenir de l'économie nationale. ce 
raisonnement reste vrai pour l'assistance technique qui est 
rémunérée, non pas par rapport à l'efficacité ou à sa rentabilité, 
mais sur la base du chiffre d'affaires théorique du projet, voire 
même à la superficie de terre pulvérisée· ou ensemencée par des 
avion~l). Les banques commerciales internationales comme les iutres 
intermédiaires financiers extérieurs ont largement failli à leur 
'tâche; à savoir servir d'intermédiaire entre fournisseurs et 
clients. 

comme on le verra dans la deuxième partie à propos des 
politiques de minimisation des crises, un pays ne peut emprunter 
au taux du marché pour financer l I agriculture ( dont le revenu 
dépend des décisions extérieures·au pays), les routes, les école~, 

l· Dans ce cas 1 on ne se demande pas si les semences seront mangées par les oiseaux, les insectes .. . etc, mats on 
calcule le c.hiffre d'affaires sur la superficie enseinencée. Le coût ·de l' assistanc.e technique ~: ainsi calculé 
de même que la rémunération der. intermédiaires deviennent partie intégrante du montant de 1' e,mprunt. 
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les hôpitaux ou tout autre investissement à dominance sociale sans 
recourir à moyen, voire à court terme, une crise d'endettement 
extérieur. A moins que le revènu natio1ial 11 proj eté II ne reflète une 
capacité adéquate de servir la dette extérieure. cette privision 
doit être l'oeuvre des autorités nationales qui sont seules proche~ 
des réalités du pays et soucieux de son devenir économique et 
social. Même lorsque ces c~s se présenteraient, il ne faut pas 
oublier que les investissements sociaux débouchent inévitablement 
sur des investissements permanents en termes _de coüts récurients 
qui incombent à l'Etat. De ce qui suit, on en déduit que même dans 
le cas d 1 un don pour financer un investissement social, les 
gouvernements concernéE, devraient analyser méticuleusement la 
capacité du pays à faire face aux flux des coùts récurrents au. 
cours de la vie du projet. un don d'uti hôpital ou d'µne école peüt 
dans certaines circonstances revenir plus cher a un Etat que 
1' absence de cet investissement .1,1) 

Comme on le verra ultérieurement, le besoin d'emprunter doit 
être lié à la rentabilité des projets et à la capacité du pays à 
assurer le service de la dette imparti; les organismes de· garantie 
(aval, caution) extérieur doivent garantir aussi la qüalité des. 
biens fournis; l'assistance technique doit être liée à la 
rentabilité et l' efficacité des projets concernés ; l'aval de 
l'Etat doit être directement et réellement fonction de la capacité 
actuelle et prévisible de l'économie.nationale à assurer le service 
de la dette. 

comment évolue la position de solvabilité d'un pays lorsque 
sa dette augmente? 

B - croissance de la Dette sous contrainte de solvabilité 

Au fur et .à mesure que la dette extérieure d'un pays augmente, 
la position de solvabilité pourrait passer trois étapes 

a) Dans la première phase, la dette auarnente plus vite que son 
revenu national, mais 1 'ampleur de la croissance de son revenu 
national est plus grande que celle des intéréts payés sur la dette 
extérieure ; 

• Dans le cas d'une école par exemple: on oublie souvent que l'équipement: son renouvellementr l'assistance 
technique 1 11€1/clution technologique, pèseront lourd sur les réserver. excérieures de l'Eh.t puisqu'il faudra dans 
beaucoup de rac importer. 
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b) Dans la deuxième phase, le taux d'intérêt sur la dette 
extérieure additionnelle est égale à lâ productivité marginale de 
l'investissement rendue possible par l'accroissement de la dette, 
la dette extérieure augmente au même rythme que la capacité du pays 

. . 
a assurer le service de la dette. cette phase représente 
l'équilibre de long terme, les dettes existantes sont remboursé~s 
selon l'échéancier prévu, pendant que les nouvelles dettes sont 
vendues de manière qu'en fait l'échange extérieur réalisé grâce aux 
dernières ventes de la dette soit utilisé pour financer le 
remboursement de la dette arrivée à échéance. Le pays gagne parce 
que l'emprunt extérieur utilisé pour.acquérir un plus grand stock 
de capital, conduit à un niveau de revenu national plus élev~; 

c) Dans la troisième pbase (tout commè dans la première), la 
dette extérieure croit pl us vite que la capacité· d I assurer · le 
service. Le revenu national du pays est défavorablement affecté par 
la dette additionnelle parce que son coüt en termes d'intérêt est 
trop élevé par rapport à la productivité des investissements rendus 
possibles grâce au prêt. 

ces différent~ étapes par rapport à la limite de solvabilité 
peuvent être représentées de la façon suivante : (fig) 

~ 5' 

Figure: dette extérieure optimale. source 
op cit P.44 

190 

extrait de TOUNA MAMA 

' ·~;. 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



Le volume des prêts extérieurs est mesuré sur l I axe des 
ordonnées alors que le temps se trouve sur l'axe des abscisses. La 
droite SS représente le lieu des points pour lesquels la dette 
extérieure est optimale à différents instants la pente d~ cette 
droite.est égale au taux de croissance du pays considéré. 

Deux conditions peuvent être remplies à la limite de 
solvabilité de l'équilibre à long terme identifié à la deuxième 
étape de l'évolution : la première est que le taux d'intérêt réel 
sur la dette extérieure additionnelle soit égal à la productivité 
marginale du capital dans le pays concerné; la seconde est que le 
taux de croissance de la dette extérieure en termes réels soit égal 
au taux d'intérêt réel. 

si la dette du pays est en dessous de ce lieu, cela signifié 
que son revenu réel pourrait s'accroitre s 1 il vendait une dette 
extérieure plus importante tout en entretenant un déficit plus 
important de sa balance des paiements, pourvu que les fonds 
additionnels soient investis de façbn appropriée. Lorsque le taux 
d 1 intérêt sur.la dette extérieure baisse, la droite ss se déplace 
vers la gauche cette translation est représentée par un 
déplacement vertical de la limite de solvabilité, qui passe à s•s•. 

La position d I un pays quant à la limite de solvabilité ne 
change pas beaucoup avec le temps, puisqu 1 un tel changement ne peut 
être déclenché que par la variation de deux facteurs l.e taux 
d 1 intérêt réel .sur la dette extérieure et la tendance de la 
croissance économique du pays. Par contre, la position du pays 
quant au problème que pose la limite de liquidité est plus volatile 
puisque les changements de cette position dépendront des facteurs 
tels que : les termes de l 1 échange, le taux de change réel, et le 
volume de réserves extérieures, l'épargne publique dans certains 
cas, tous des éléments dont les variations sont en général si non 
entièrement hors du contrôle des autorités. 

ce sont là les facteurs clés bien que pas les seuls qui sont 
la base des crises d'endettement successives des pays. africains. 
De ces différentes cauE:.es, quelles sont celles qui entraînent une 
crise de solvabilité '? 

c - Les causes de la crise de solvabiliié 

La crise de solvabilité est celle qui est la plus profonde 
parce que de nature structurelle. 
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ce type de crise se produit quand les charges de la dette 
excèdent les revenus que le pays peut ·avoir soit, parce que les 
investissements sur prêts extérieurs ont une rentabilité trop· 
faible ou ne sont pas du tout rentables, soit encore parce que le . 
service de la dette est trop élevé pour que le revenu puisse 
genérer l'ensemble des potentialités économiques du pays (1). Le 

· caractère transitoire observé dans le cas d'une crise de liquidité 
est ici absent. 

cette crise pourrait se comparer à la situati6n d'urie 
entreprise dont le bilan présente un passif excédant l'actif dans 
une proportion telle que la réalisation des biens ne permettrait 
guère de règler les dettes. on est bel et bien en situation 
d'insolvabilité. 

Toutefois, l'insolvabilité des pays 
aggravée par la faiblesse structurelle 

de la zone BEAC est 
de leur balance des 

paiements, par des bases de production étroites. C'est ainsi que 
les économies de ces pays apparaissent vulnérables en raison de 
leur structure caractérisée par l'existence d'un secteur 
prépondérant, lui-même fortement dépendant de la conjoncture sur 
les marchés extérieurs. Dans certains de ces Etats, la part du PIB 
consacrée aux exportations dépasse les 50 %. Le tableau ci-dessous 
donne la part du commerce extérieur dans le PIB de l'ensemble de 
la zone,- ainsi que les principales exportations de chacun de ces 
pays. 

1 · finance et développe;ent nqu 1entend-on par rééchelonnement de la dette?". publication YMI et Banque Mondiale 
no de septembre 1983. 
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Tableau 66 commerce extérieur des pays de la zone BEAC 
(chiffres en %) 

1 

!Principales Exportations par pays Exportations Importations 
1 en 1986 PIB PIB 
1 

1 1 

i j 1985 1986 1985 1986 
1 

1 1 
1 1 

1 jPétrole cacao café bois coton banane 23,2 16. 2 2 3 .' 0 2016 
jCAMEROUN . 14618 % 

1 
16 1 0 't 15 1 6% L4% 13 1 3 % 

1 

1 1 Diamant café bois coton tabac 2917 2 5, 2 40 1 B 3 6, 8 
1 ! 

IRCA 1 32,9% 13 ,3% 12,7% 5,8% 2,3% 
1 1 

1 1 

iGABON !Pétrole bois manganèse uranium cacao café 53,2 26,4 26,5 i 9, 3 
1 1 

/(1985) 
1 • l 82,9% 6,4% 6,4% U% 

1 1 1 

!CONGO !Pétrole bois cacao café 1 49,9 40,4 21,1 16 1 6 
1 1 1 1 

1 ( 19 86 l j74,04% 1 1 1 • 1 1 

~ 
1 1 1 

J GUINEE jBois cacao café -1 1 

jEQUATORIALEj56 1 5% 42,1% 
1 

j(1987) 

1 

!TCHAD 
1 

! 
1 

source 

1 
1 1 

1 1 

!coton produits d1élevage 17 1 (i 14,ï 34,5 24 ! 9 j 
1 

142,02% 
1 i 

extrait de "l'Afrique centrale et les programmes 
d 1 ajustement 11 Beac 22 juillet 1988 p.122 
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L'analyse du recours à l'endettement extérieur par les pays 
de la zone BEAC a permis d'examiner en détail l'ampleur des prêts 
décaissés au profit de ces Etats, de mesurer leur impact sur ces 
économies. Elle a également mis en exergue les ~ifférentes 
catégories de crédits reçus, leur procédure de mise en oe~vre, en 
s'interrogeant sur le recours aux aides extérieures sous forme de 
prêts par ces pays. 

S'agissant du recours à l'emprunt extérieur, l'étude a révélé 
que les pays de la zone BEAC ont sollicité à des degrés diver~-le 
prêt extérieur pour faire face à leur ~esoin de croissance ou de 
développement. ces Etats, notamment le Cameroun, le con go, · le 
Gabon; pour le besoin de leur économie ou de projets précis, ont 
fait appel en plus de l'APD, aux ressources du marché financier 
international. Au ni veau de ces différents pays, · le recours à 
l'endettement extérieur est devenu même une nécessité, en raison 
de la faiblesse. de leur épargne pour amorcer leur processus de 
développement et soutenir leur rythme de croissance. L I étude a 
également appréhendé les différentes phases conduisant à l'octroi 
des prêts tant au niveau d'APD qu'au niveau du marché financier. 
Au niveau de l'APD, l'identification et l'évaluation des projets 
constituent l'étape préalable à la négociation et à l'octroi des 
prêts alors qu'au niveau des banques privées, l'identification et 
l 1 ~valuation mentionnées plus haut sont absents ; leur décision 
d I octroyer des prêts obéissent à des motifs di vers tels que la · 
situation du pays emprunteur, l'idéologie .poli tique ... , et se 

·tondent sur des mécanismes différents. 

Cette étude a également révélé deux paradoxes concernant 
l'endettement extérieur : 

l'effet bénéfique se traduisant essentiellement par 
l'augmentation de la capacité d'autofinancement du·pays ainsi que .•. 
par l'entrée de devises; 

- l'effet pervers se traduisant sur le plan financier par la 
ponction des ressources locales et les sorties de devtses. 

Elle a permis de tirer la conclusion selon laquelle le 
caractère d I aide de la dette . n I apparaît que dans le mesure 
seulement où les avantages l'emportent sur les effets négatifs qui 
se man if estent dans l'économie. Dans le cas contraire, le pays 
emprunteur se crée des charges et peut s~ trouver confronter à des
difficultés pouvant le conduire dans la crise. 
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· Que faire quand se produisent les crises? Par quels moyens 
et mécanismes peut-on éviter ou réduire les problèmes 
d I endettement ? telles sont les questions qu I il convient de se 
poser à présent et qui constituent les développements de la 
deuxième partie. Mais le choix des mesures et orientations à 
prendre pour résoudre ou minimiser les problèmes d I endettement 

. impose que soient examinées les causes et la nature des crises qui 
sont observées à travers ces pays. C'est pour cela que l'étude a 
également montré que les crises d'endettement des pays de la zone 
BEAC, ·étaient des crises de solvabilité et de liquidité, résultant 
des causes d'ordre interne et externe. L'étude a d'ailleurs montré 
que dans beaucoup de ceE: pays, le phénomène de crise s I est amplifié 
grâce à la coexistence de ces deux types de causes. 

195 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



2è1ne partie : -
LES VOIES DE SORTIE DE LA CRISE 
ET. LES POLITIQUES. DE.LIMITATION 

DES. PROBLEMES D'ENDETTEMENT 
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La dégradation de la situation économique et financière des 
pays de la zone BEAC comme des PED en général, s'est soldée par une 
série de crises crise cl' encl;?ttement, crise de la cro.issance 
économique. . . c'est préciE:érnent êtll co1..1r::-: du déroulement de la 
longue crise qui a affecté l'écono~ie mond1ale 1 que s'est 
singuliarü=.:ée dans des années 80 la cr1;:::e à' endettement. cette 
rupture s I est officialisée avec la déclara.tian en .n..oùt 1982 du 
Mexique de suspendre le paiement du s~rvice de sa 4ette. commencée 
en 1978 pour les pays de la zone ( en 1978 le Gabc:n recourt au club 
de Paris il en est de même c1e 1-:,\ RC.A en 1981) r cette crise 
d'endettement s'est accentuée et a atteint son apogée à partir de 
19Bt, période au cours de laquelle on a observé une généralisation 
du rééchelonnement à l'ensemble des pays de la zone BEAC. Que faire 
lorsqu'apparait une crise? La réponse à cette question constituera 
la ~hapitre quatre de ce travail. Dans le chapitre cinq, il sera 
question des voies de sortie de la crise c'est-à-dire les rnoyeri~ 
à entreprendre pour que ces pays retrouvent leur crédibilité et 
leur solvabilité. Enfin, dans le sixième et dernier chapitre, les 
développements consisteront à recenser et à analyser les voies et 
moyens pour· éviter. ou du moins minimiser les problèmes 
d'endetteI11ent. 
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I 

Cl1api t1-e 4 
USUELLES POUR 

LES SOLUTIONS 
RESOUDRE LES CRISES 

D' ENDETTEivIENT 

Lorsqu'il devint évident que les évolutions économiques, 
aggravées par les causes de toute sorte1 constituaient une sorte de 
machine infernale, les mesures conservatoires adoptées dans chacun 
de ces pays de la zone dès le début de la crise ont été de deux 
sortes: le rééchelonnement des dettes dont le service excédait les 
possibilités de ces · débiteurs et la mise en place chez eux de 
politique d'austérité destinée à arrêter l'hémorragie des déficits 
extérieurs. 

De toute évidence, les actions rapides sont nécessaires quand 
éclate une crise. Les interventions du FM~ situées dans le court 
terme)ont le mérite de revêtir èe c.aractêre. Par ailleurs, ces 
programmes mis en oeuvre véhiculent des rééchelonnements de dettes 
et des emprunts a court terme c 1 est-à-dire des mécanismes qui 
allègent le présent, mais charge l'avenir, au point o~ on est en 
droit de s'interroger sur sa portée. 

ce chapitre a pour but d'analyser le rééchelonnement comme 
solution aux crises d'endettement des pays de la zone BEAC (section 
1) et de s'interroger 
FMI comme. moyens de 
économies (section 2) 

sur la portée des politiques d'ajustement du 
resorption des déficits extérieurs de ces 

section 1 Le Rééchelonnement de la Dette comme Solution aux 
crises d'Endettement des Pays de la zone BEAC 

Le premier accord dans ce domaine fut conclu en 1978 à propo~ 
de la dette gabonaise d'un montant de 63 millions de dollars au 
club de Paris. Au fur et à mesure que la crise s'aggravait, ces 
mécanismes se sont généralisés à l'ensemble des pays d~ la zone au 
point qu'actuellement, chacun de ces pays a déjà conclu au moins 
deux accords de rééchelonnement av:ec le Club de Paris ou de 
Londres. Avant d' ·analyf;er les procédures du rééchelonnement au 
niveau des deux Clubs et les apprécier., 11 convient d 1 abord de 
clarifier quelques concepts tels le rééchelonnement et les clubs 

de créanciers. 
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I - Quelques Définitions 

A - Le Rééchelonnement 

Le rééchelonnement peut être défini comme le réaménage.ment du 
calendrier initial de remboursement pour l'adapter à la capacité 
o.e remboursement de l'emprunteur. 

Le rééchelonnement peut couvrir ~eulement le principal. C'est 
le cas du rééchelonnement de la dette congolaise d'un montant de 
.300 millions de $US intervenus auprès des banques commerciales en 
février 1988, où les termes de l'opération concernaient 100 % du 
principal (1/BS - 12/88) uniquement; il en est de même de la dette 
gabonaise, d'un montant de 39 millions de $US, rééchelonnée par les 
banques commerciales en décembre 198?, où les termes de l'opération 
conçernaient uniquement le principal (100 % du principal (12/86 -
7/88). (1). Le rééchelonnement peut aussi englober le principal ~t 
les intérêts des remboursements arrivant à échéance au cours d'une 
période donnée (habituellement un an) {2). ç 1 est le cas par exemple 
de la dette gabonaise d'un montant de 310 millions de $US, 
rééchelonnée en janvier 1987 auprès des créanciers publics, où les 
termes de l'opération concernaient 100 % du principal et 90 % dés 
intérêts (9/86 -12/87)(3). 

Les réaménagements peuvent encore avoir pour objectif un plus 
grand étalement des remboursements dans le temps ou un prolongement 
du. calendrier initial et un différé d 1 amortissefuent. 

A titre d 1 exemple, considérons un prêt qui en 1987, devrait 
être remboursé pour 300 millions de dollars, et qui aurait été 
réaménagé avec un différé d I amortissement de 5 ans. Le nouveau 
calendrier concentrerait les remboursements sur la période 1990-
1994. Il y a dans cet exemple, non seulement report des échéances 
de 300 millions de dollars de 1987 à 1990, mais également étalement 
sur cinq ans de 300 millions de dollars qui étaient dûs en 1987. 

Le rééchelonnement apparait 
pour sortir de la crise, un pays 
-certaines périodes et se trouv~ 
financières et de réserves en 

1 • Marchis tropicaux du 2 février 1990 P.313 

ainsi, comme la solution extrême 
qui a concentré des échéances ~ur 
bloqué par manque de ressources 
devises. Lorsqu'on reporte et 

--------

2 · Dossier préparé par le comité de rédaction àe "Finance et Dév~loppement " intitulé "qu'entend-on par 
rééchelonnement" in finance et développement sept. ·1983 (FMI·BIRD) 

3 • Marchés tropicaux du 2 février 1990 op cit. p.310 
.•. 
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repartit les charges dans le temps, en tenant compte des moyens du 
pays, on les rend supportables et l'on met fin à la crise causée 
par une grande concentration des remboursements sur une courte 
période. 

Les pays trop endettés et en proie à des crises, recoµrent à 
cette solution pour permettre un fonctionnement régulier de leur 
économie. Ces dernières années, le recours au rééchelonnement pai 
les pays africains de la zone BEAC ont été nombreux( 1) et ces 
opérations se sont déroulées à l'intérieur des clubs de créanciers. 

B - Les Clubs de créanciers 

Il existe deux groupes de créanciers le Club de Paris 
(Créanciers Officiels) et le club de Londres (créanciers Privés : 
le$ banques commerciales). 

1 -Le club de Paris 

C'est une tribune où se rééchelonnent les crédits accordés, 
garantis ou assurés par les gouvernements créanciers{2). on 
l'appelle 11 Club de Paris" parce que c'est d I habitude dans cette 
ville qu'il se réunit ( 3). Plus précisément, le Club de Paris 
détermine les usages et méthodes qui servent à différer le service 
des dettes (c'est-à-dire le remboursement du principal et des 
intérêts) que les nations débitrices doivent aux gouvernements 
créanciers. 

cette appellation remonte à 1956, année où s'é.st réuni à 
Paris, un groupe de créanciers sous la présidence d~ la France, 
pour la renégociation des dettes dues par l'Ar~entine aux 
organismes de garantie de crédits à. l'exploitation qui ava_ient 
dédommagés les créanciers privés à l'égard desquels, l' Argentine 
avait accumulé des retards de paiements. Depuis lors il y a eu au 
moins 60 tournées de négociations mettant en jeu quelque~ 30 pays 
débiteurs (certains sont venus plusieurs fois à Paris). 

Il convient de signaler que le club~ des contour~ si flous 
que certains cas sont à cheval sur d'autres ·institutions. on peut 
citer 

1 - Au cours de la période 197S·l99.lr 19 cas de réfrhelc.nnement on été observés_ dans les pays de la zone BEAC 

le Cameroun a rééchelonné sa dette 2 fois, le Congo (3 fois), le Gabon (6 fois), la Guinée Equatoriale (2 
fois). la RCA·l2 foisi et le Tchad 11 fois), cf. infra oollr déveloopement. . '' . ' . . . .. 

2. sevigny (D), "Le club de Paris vue de l 1 intérieur 6 p,2 Institut Nord-sud 1990. 
3 • Le club de Paris n1étant pas doté ·a 1 un r~glement interne et de statut légal, ses réunibns ne se déroulent 
nas forcément à Paris. En effet. les néaociations avec le Pérou en 1968 avaient eu lieu à Londres ; mais la plupart 
·du temps il se réunit à 11anci~n Hôtel~ajestic avenue Kléber l 1équivalent à Londres de Carey Street pour le monde 
en voie de développement. 
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.le cas de la Turquie, qui étant membre de l 1 0CDE, a obtenu en 1982 
le rééchelonnement de sa dette extérieure devant cet organisme, 
mais les pourparlers ont eu lieu à Paris et sous la présidence de 
1~ délégation française. 

Le Club de Paris assure un allégement des dettes(l) par l~s 
techniques du 11 rééchelonnement II et du II refinancement 11 ( 2) . Le 
rééchelonnement, comme nous l I avons déjà souligné, ,modifie les 
conditions de l 1 accord du prêt initial de manière à étirer sur.une 
plus longue période les remboursements actuellement düs. Le 
refinancement quant à lUi, produit le même effet en assurant un 
nouveau prêt égal au montant de l'encours de la dette. 

Depuis 1983, le Club de Paris a signé plus de 100 accords 
distincts avec 46 pays différe11ts. Ces ententes ont accordé 92 
milliards $US d 1 àllégement de dettes comme l 1 indique.le tableau ci
après. Au cours de la période, le club a passé 67 accords distincts 
avec 25 nations différentes de l 1 Afrique sub-saharienne, qui ~e 
sont vu acccirder pour près de 22 milliards de dollars d 1 allégement 
de dettes. 

Tableau: 67 Répartiiion Géographique des dettes rééchelonnées par 
le Club de Paris 

1 · n1 1allégement de detres" se définit comme le montant différé drr service des dettes. 
2 · C'est le cas du réaménagement de la dette camerounaise au club de Paris en. 1989, qui faisait 

ressortir un moratoire de 5 k B ans sur 100 % du principal dû entre le Ier avril 1989 et le 31 mars 1990 ; 
et pour les intérêts payables la m~me période, l~ moratoire s'appliquait également h raison de 65 % ~ourla 
oériode entre le 1er avril 19&9 et le 31 mars 1990 Puis. 85 % oour ce oui est oavable au 31 mars 1989. En • • . • • - • 1 

plus du moratoire 1 ce principe recommandait un refinancement des dettes 1 selon les modalités négocieia<avec. 
les pays créanciers. cf. camerbun Tribune n°4401. Ier juin 1989. 
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Tous les pay<; Afrique Sub-saharienne Amérique Latine et caraïbes 

1 ., 
i Hombre 1 Montant Nombre i lion r.an I Nombre Montant 
1 1 1 

id 1accordz 1 lmilliaràs _,' rn d1accordsi (millards $) d1accoràs (milliards '\ s; 
1 1. •• 1 1 

1 1 
1 1 

1956-65 9 1 ù 0 ; (!; 0 7 ·1 ·) 
!..,.· ' .l.fL. 

1 

i 1 
1 1 

1966-75 1 22 5iJ ·i (\5 5 1,2 
1 1 

1 
1 

1976-82 28 12,1 22 1 3,9 0!4 
1 

i983-89a 116 9 2, 0 67 21!7 32 25 ,S 

Total 175 i 11, 3 93 26,1 45 2S, 3 . 

a~ dettes rééchelonnées jusqu 1 à fin juin 1989. 

source ·Thomas KLEIN 11 Debt Relief 
Finance and Development, n°4 (Décembre 
agréés des rééchelonnemen~s de dettes. 

for African coun tries", 
19 8 7) ; procès verbaux 

D~puis 1983, le club de Paris a conclu deux fois de plus de 
rééchelonnement que durant les 27 premières années de son 
existence. Mais ces dernières années, la majorité des accords du 
club de Paris ont visé des pays sollicitant des rééchelonriements 
répétés. En 1988 par exemple, un seul des 15 pays qui se sont 
adressés au Club de Paris (le Mali) le faisait pour la première 
fois ( 1) . 

Le tableau ci-après donne le nombre de rééchelonnement des 
pays de la zone BEAC au club de Paris pour la période 1980-1990. 

l - cf.· Annexe 5 
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Tableau 68: Rééchelonnement des pays de la zone BRAC au Club de Paris d~ 1980-1990. 

1 1 1 1 ., 
IPavs de la zonei Date de l'accord 
1 • 1 

!Période de consolidation INontant de la dette consolidéei 
1 1 1 

1 BEAC 1 imill1ons de$/ 
! 1 

1 i 
1 Début 1 Durée i 
1 1 1 

1 
1 Nb de mois 1 
1 ·I 

1 
1 1 

1 CAMEROUN, , , , . 24 Mai 1989 !Avril ûl/89 12 mois 535 
1 1 

1 
1 1 

1 CONGO .••• , , • , Juillet 1986 !Août 1986 20 662 
1 1 1 

septembre 1990 !septembre 901 
1 " 1 

21 1. 052 

1 1 1 1 1 

!GABON ........ 1 Janvier 1997 lsentelilbre 861 15 474 .1 ., f 1 • 1 1 

1 1 liars 198. 8 !Janvier 8&1 12 315 
1 1 1 1 

1 
1 

septembre 19&9 isentembre B91 16 492 
1 1 • 1 

1 1 1 i 
jGUl/lEE-EQUAT. 1 Juiilet 1985 !Janvier 851 18 44 

f 1 

1 
1 

Mars 1989 1 12* 
! 1 

1 1 1 f 

jR.C,A.,,,.,,, Juin 1981 jJanvier 81 i 12 28 
1 f 

1 Juillet 1983 !Janvier 83! 12 15 1 
1 f f 1 

1 1 Novembre 1985 j Juillet 851 18 18 1 
1 1 1 1 

! 1 Décembre 19S8 !Janvier 891 18 26* l 1 1 1 

1 1 
Juin 19 9(1 !.Janvier 90 \ 12 4 ·I 1 

1 1 f 

ITC.HAD .... , ... 1 octobre 1989 !octobre 891 15 40* 
1. ! f 1 f 

1 --1 

i dettes rééchelonnées par le Club de Paris aux "Conditions de Toronto' 
source : confectionné à partir àes données d€s bulletins à1Afrique Noire n°1528 du 24 Janvier 1991 et n°1531 du 
14 février 1991. 

Le tableau fait ressortir le nombre de renégociation de 
l'ensemble des pays de la zone BEAC, intervenus entre 1978 et 1990, 
et qui se chiffre à 1~. 

Parmi les 6 pays de la zone, on observe que la RCA est le pays 
qui a fait le plus recours au club de Paris. En effet, il a 
bénéficié d~ 5 rééchelonnements ~e 1980 à 1990, d'un montant global 
de 91 millions de $US; le montant rééchelonné en décembre 1988 (de 
26 millions de $US), était f~it dans le cadre du plan de 
Toronto(l·), alors que celui de 4 millions de $US de Juin 1990 était 
également obtenu dans le cadre du r1an de Toronto, mais comprenait 
les arriérés au 31 décembre 1989. 

1 - voir Annexe 6 pour ditail concernant le plan de Toronto 
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Le Congo quant à lui, a obtenu 2 rééchelonnements au cours de 
la période, d'un montant total de 1714 millions $US. Le montant de 
662 millions de $US obtenu en juillet 1986, comprenait les arriérés 
du 31 juillet 1986 alors que celui de 1052 millions de $US obtenu 

·en septembre 1990 comprenait les arriérés au 31 aofit 1990. 

te cas Gabonajs indique 3 cas de rééchelonnements intervenus 
précisément au cours de la période 1987-1990 d'un montant global 
de 1281 millions de $US. 

Le montant de 452 millions de $US obtenu en 1989 comprenait 
les arriérés au 31 aofit 1989. 

En octobre 1989, le Tchad a bénéficié d'un rééchelonnement de 
sa dette publique auprès du Club de Paris d'un mort tant de 40 
millions de $US y cofupris les arriérés et ceci dant ·1e cadre du 
plan de Toronto. 

De 1985 à fin septembre 1990, la Guinée Equatoriale a obtenu 
deux rééchelonnements de sa dette au club de Paris, d'un montant 
global de 56 millions de $US. Le montant de 12 millions de $US 
conclu en mars 1989 dans le cadre du plan de Toronto, représentait 
unique~ent les arriérés au 31 décembie 1988. 

Enfin, .le nombre de rééchelonnement obtenu par le Cameroun se 
chiffre à deux. Le premier, obtenu le 24 mai 1989, concernait une 
dette extérieure d'un montant de 535 millions de $US. Le second 
rééchelonnement est intervenu le 23 janvier 1992. cette opération 
porte sur les arriéréE: au 3 O septembre 19 91 et les échéances 
courantes du 1er octobre 1991 au 3 O juin 199 2. ces arriérés et 
échéances concernent les crédits.commerciaux d'une durée initiale 
supérieure à un an, gatantis ou assurés par les gouveinements ou 
organisme~ compétents des pays participants, et conclus avec le 
gouverne~ent ou organismes publics bénéfic~ant de la garantie de 
l'Etat camerounais avant le 31 décembre 1988. cette catégorie de 
dette a été rééchelonné sur une période de 15 ans. ce 
rééchelonnement porte également sur les prêts gouvernementaux ou 
d'organismes compétents des pays créanciers de durée initiale 
supérieure à un an, accordés à l I Etat c.amerounais avant le 3.1 
décembre 1988. Leur remboursement est rééchelonné sur une période 
de 20 ans. (1) 

comme nous le verrons. Il convient de remarquer qu'à la place 
des intérêts, les banques commerciales accordent au pays des 
"crédits de restructuration", dans le cadre du plan de 

------------------------------------
1 - cameroon-tribune n° 5058 du Lundi 27 janvier 1992 
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rééchelonnement. Les parts de~ différentes banques dans ces prêts 
sont h~bituellement déterminées par leurs engagements dans le pays 
débiteur. Toutefois, les banques rechignent de plus en plus, ces 
dernières années, à allouer de nouveaux crédits à la plup~rt des 
débiteurs. Ainsi, en 1987 et 1988, seuls deux dans 21 plans de 
rééchelonnement (ceux d'Argentine et du Brésil) ont prévu de 
nouveau crédits(l). 

Au cours de la période 1983-1988, le Club de Londres a signé. 
99 accords distincts avec 33 pays différents ; ces accords ont 
prévus pour près de 400 milliards de dollars d'allégement de 
dettes ( 2) . Les pays de la zone BEAC ont bénéficiés de deux 

. rééchelonnements au Club de Londres durant la période 1980-1990 ; 
d'~n montant global de 303 millions de$, dont 276"millions de$ 
pour le conga et 27 millions de$ pour le ~abon, comme l'indique 
le tableau ci-après. 

Tableau: 69 Dettes rééchelonnées des pays de la zone BEAC au club 
de Londres 

1 1 

/Pays de la zone j 

1 BEAC J 
1 1 

1 1 

1 

!CONGO 
1 

!GABON 

1 

1 

Date de l 1accordl Période de consolidation 

Février 1988 
Décembre 19&7 

1 

1 
1 

1 

Début Durée(Nb mois) i 
1 

,ianv. 86 i 
1 

sept. 86! 
1 
1 

36 
16 

(li dont 60 milliards de "Fresh moneyh 

Montant 
millions de $ 

271 ( 1) 
2î 

source : confectionné à partir àu Bulletin d'Afrique Noire n°1528 àu 24 janvier 1991, 

1 - sevigny (D) op. cit. p.17 
2 - sevigny (D) op. cit. p.17 
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2 - Le Club de Londres 

.; 

Le Club de Londres est une tribune où sont rééchelonbés les 
crédits accordés par les banques commerciales (sans garantie d 1 un 
gouvernement créancier). Les négociations se tiennent souvent à 
Londres, d'où le nom "club de Londres 11 • ce Club s I est réurii pour 
la première fois en 1976, afin de statuer sur les problèmes du 
·Zaïre(1) 

Les créanciers que renferme ce Club dit de Londres élisent un 
"comité directeur" ( 2) 1 composé des banques ayant les plus 
importants engagements, qui a pour tâche de négocier avec 
l 1 emprunteur ayant demandé le rééchelonnement. 

un accord conclu entre le pays débiteur et ~e comité dire6tenr 
des banques, ne prend effet qu 1 après avoir obtenu l'aval des 
établissements. bancaires qui détiennent un gros pourcentage des 
créances à recouvrer. La majorité des accords requièfent l'appui 
des b~nques détenant entre 90 et 95 % des créances impàyées, avant 
de pouvoir être officiellement signés. (3) 

Le pays débiteur, doit d'ordinaire comme au 
conclure un arrangement avec le FMI Pour 

Club de Paris, 
bénéficier du 

rééchelonnement de ses dettes par le CLub de Londres. 

L~ report d'échéance pris en cdmpte par le comité directeur 
ne concerne que le principal de la dette. L~s intérêts ne sont pas 
rééchelonnés. C'est la grande différence ave~ le club de Paris q~i 
lui rééchelonne intérêt et capital. 

1 · sevigny (D) op. cit. p.16 
2 - EN Anglais "committeen, Les comités directeurs peuvent comprendre juqu'i 15 banques. 
3 • sevigny (Dl op;cit p.16 
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II - Le Processus de Rééchelonnement 

La forme du rééchelonnement de la dette varie selon qu'il 
s'agit de créanciers officiels ou de banques commerciales. D'après 
le principe de traitement égalitaire pour tous les c-réanciers, qui 
éviterit qu'aucun d'entre eux ne soient, indfiment privilégi~,(1) le 
cadre et les conditioni générales du rééchelonnement sont fixés en 
tout premier lieu au cours de négociation avec le gr6upe complet 
de bailleurs de fonds. comme nous l'avons déj~ souligné, il existe 
deux groupes de créanciers les créanciers officiels ( Club de 

' Paris) et les créanciers privés ( club de Londres) . comment se 
déroule le rééchelonnement au niveau de chaque Club? 

Le rééchelonnement au niveau de ce Club exige qu'un grand 
nombre de conditions soient simultanément· satisfaites. Il s'agit 
notamment(2) de : 

- la restructuration d'autres dettes commerciales par un ou 
plusieurs créanciers ; 

- le paiement des arriérés au titre des intérêts, et parfois 
du principal ; 

- l'octroi de nouveaux prêts. par d'autres créanciers 

1 · Il y a 4 grands principes de références qui régissent les activités du Club de Paris et.qui méritent une 
attention particulière : 

a- 1e·principe àe l'initiative du débiteur : qui veut que ce soit au àébiteur, Ktat souverain d'engager le 
processus multilatéral de réexamen des échéances de sa dette ; 

b- Le principe de l 1unanim1té qui veut qu'au sein du Club de Paris, les conditions d'une cbnsolidation soient 
·détermin~es par consensus entre les pays participants ; 

c- Le principe de conditionnalité : qui exige que le pays débiteur mette en place un progra·mme .économique pour 
----

remédier aux difficultés qui ont nécessité en premier lieu un allégement de ses dettes. Lorsque le pays est 
membres du FMI, la conclusion d1un accord de confirrnatiop, ou de facilité élargie avec le FMI vient düment 
attester l'existence de ce programme ; 

d- Le principe de l'égalité ou de la comparabilité rle traitement : qui exige que l'effort iené en vue du ·. 
redressement d'un pays &oit réparti de façon équitable entre tous ses créanciers publics ou privés. 
Pour plus de développement voir entre autre : BERACHA (Al: Le club de Paris : évolutions récentes in °1a 
crise de l'endettement international Acte IIfi Economica. par B~urginat (H) et MISTRAL (J) P,P 183, 184, 185 
et 186 ; et sevigny (D.) op. cit. pp, 10,11 112. 

2 • Banque Mondiale nRapport dur le développement dans le Monden 1985 p.29 
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le maintien par d'autres créanciers de lignes de crédits 
commerciales et d'autres lignes interbancaires déjà 
consenties; 

- la disponibilité d'un crédit de confirmation ou d'une 
facilité de crédit élargi du FMI au profit du pays demandeur 
et l 1 application rigoureuse par ce pays d'un programme du 
FMI. 

En outre, les banques commerciales subordonnent la 
reRtructuration de leurs dettes à la signature par le débiteur d'un 
accord préalable avec le club de Paris. 

Le club de Paris n 1 a pas de règle écrite du rééchelonnement(l) 
ces règles non écrites concernent : les dettes rééchelonnables, la 
de~ande du rééchelonnement, la participation et la documentation, 
le montant à rééchelonner et les conditions de remboursement. 

1 - Les Dettes Rééchelonnables 

Le Club de Paris a rééchelonné les dettes d 1 emprunteurs des 
secteurs public et privé du pays débiteur. (2) De façon générale, 
les dettes à rééchelonner se limitent aux créances dues par les 
débiteurs tant officiels que privés, mais les dettes assorties 
d'une échéance initiale inférieure a un an sont, en principe· 
exclues du rééchelonnement en raison de leurs effets contraignants 
sur le commerce. D'autre part, le club rééchelonne difficilemen~ 
les arriérés de paie:ment des intérêts. Cependant, Ol'l a observé 
plusieurs cas ~e rééchelonnement de ces arriérés. Ainsi, le 

· Les techniques àe gestion àe la dette extérieure applicables aux pays airicains CAEM 1987 p.67 
2 • Il s1agit àe prèts offiç.iels et créàits à l'exporta~ion officiellement garantis. Plusieurs rééchelonnements 

portent sur les crédits fournisseurs privés garantis par des agences. officiels de crédits ~ l'exportationr 
car les prêts concessionnels directement accordés par les gouvernements ne constituent pas une source de 
difficulté de paiement. · 
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rééchelonnement de la dette de la RCA intervenu en 1983 comprenait 
les arriérés de paiement sur les intérêts allant de la période de 
janvier 1983 à décembre 1986. De même, le réaménagement de la dette 
de la Guinée Equatoriale de 29 millions de $US obtenu en 1985 
comportait les arr1eres de paiement des intérêts couvrant la 
période de janvier 1985 à juin 1986. (1) 

2 - La demande de rééchelonnement 

Le club de Paris est saisi quand un pays débiteur envoiè ùne 
demande officielle de rééchelonnement(2}, laquelle est accepté~, 
lorsque ce dernier met en place un programme d'ajustement du FMI, 
Dans le cadre de sa demande, le pays débiteur fournit 
habituellement les renseignements suivants : une venfilation par 
créancier de ses paiements prévus au. titre du service de sa 
dette ( 3} 1 un examen de programme d'ajustement, y compris les 
prévisions concernant sa balance des paiements, les conditions 

1 - Marchés tropicaux du 2 février 1990 p.P. 309 et 310. 
2· · cette demande de rééchelonnement est une demande ofjicielle de réunion qui est envoyée au président du club. 

· Le Président est oar tradition un haut fonctionnaire du Trésor francais. c'egt M. Jean claude TRICHET. directeur . . . . . . 

àu Trésor 1 qui préside actuellement le club de- Paris. En raison du calendrier chargé, il existe en outre deux sous 
présidents qui sont également des hautr. fonctionna1rer. a.u Trér.or. · Le Trésor français assure par ailleurs le 
secrétariat k partir de sa division internationale, lpcDr plus de détails! voir sevigny (D.) le Club de Paris vu 
de l'intérieur institut Nord-sudl 
3 • sevigny (D) op cit p.13 
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auxquelles il sollicite un allégement de dette (1). 

La ventilation deE paiemehts au titre du service de 1~ dette 
va déterminer les invitations envoyées aux divers pays créanciers . . 
Le club de Paris est ouvert à tous les gouvernements créanciers qui 
acceptent ses usages et méthodes. Toutefois, un sous groupe de dix 
à 15 nations industrialisées de l'organisation de coop~ration et 
de développement économique (OCDE) tentent à en former le noyau. 
A l'occasion, on voit également participer des nations du Tiers
Monde, q~1i ont un important engagement dans le pays débiteur. 
Ainsi, l'Argentine, le Brésil et le Mexique ont-ils pris part aux 
discussions du Club de Paris tant comme créanciers que comme 
débiteurs. 

La condition de mise eri place du programme du FMI constitue 
tme garantie que le pays débiteur ne cèàera pas à la tentation 
d'adopter indüment, des politiques économiques défectueuses, en 
raison de l'assurance tju 1 en cas .de difficultés de service de la 
dette, il parviendra toujours à obtenir un rééchelonnement. 

1 - Dans le cadre de la demande du rééchelonnement de la dette camerouna1&e en mars 1989, le gouvernement 
proposait que le rééchelonnement de sa dette porte sur : 

· les crédite commerciaux d'une durée initiale sup~rieure à un an garantis ou assurés par le ·gouvernement ou 
organismes compétents à~s pays participants, et conclus avant le 31 décembre 1988; 

- les pr~ts gouvernementaux ou d1organ1smes compétents dei pays créanciers participantsr àe durée initiale 
supérieure à un an accordé au gouvernement camerounais ou bénéficiant. de sa garantie I c.onclus avant le 31. 
décembre 1989. Les montants des échéances en principales et en intérêt qui pour un pays considéré, seraient 
inférieurs k 500 000 DTS ne seront pas rééchelcnnés ; 

Le gouvernement camerounais sollicite les modalités suivantes àe rééchelonnement 
- les arriérés en principal et en intérêts accumulés au si mars 1989. 1 avec un rééchelonnement de 100 % des 

arriéré8 en pr1nc1pal et 1DO % des arriérés en in~ér~cs ; 
• les échéances contractuell~s en principal et intérêts dues au cours de la période allant du 1er juillet 1989 

au 31 mars 1990 avec un rééchelonnement de 95 %. 
Le gouverneme.nt proposait aussi que le remboursement des sommes ainsi rééchelonnées soit effectué en 18 

semestrialitési la première semestrialité échéant .le· 1er juillet 1995. (voir Memorandum du gouvernement 
camerounais aux pays membres du club de Paris. confidentiel). 
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3 - La participation et la documentation 

Lors de la négociation, le pays débiteur est représenté par 
les fonctionnaires de l'Etat, même si la majeur partie de la dette 
a été contractée par les entreprises privées.(1) Les pays ~réan
ciers sont représentés par des fonctionnaires des Etats membres du 
CAD constitué par les pays de l'OCDE, mais seuls les membres des 
pays ayant une forte créance y participent. Le FMI, la Banque 
Mondiale, les Banques Régionales de Développement intéressées, ·1a 
CNUCED y assistent en tant qu'observateurs(2). La CNUCED a pour 
rôle d'analyser la situation globale du pays déb~teur, à sa 
demande, dans un contexte glob~l de développement et .à convoquer 
les principaux créanciers à une réunion d'information préalable aux 
négociations effectuées. La CNUCED participe aux réunions sur la 
dette au même titre que les autres institutions internationales et 
y est considéré comme le protecteur du pays débiteur. La tâche de 
la Banque Mondiale est de présenter des information; et des 
perspectives concernant les besoins en capitaux à long terme· et la 
projection des disponibilités en ~essources. A la demande des 
débiteurs et des créanciers, le FMI donne des renseignements 
concernant la balance des paiements, les perspectives d'endettement 
et l'allégement requis. un accord de consolidation est conclu lors 
d'un exercice de rééchelonnement réunissant une variété de banque 
ou d'agence de crédit d'Etat n'ayant à l'origine aucune relation 
entre elles et ayant conclu avec le pays débiteur des ac.cords 
distincts(3). 

· Dans le cadre du deuxième rééchelonnement de la dette camerounaise au club de Parjs intervenu le 23 janvier 
1992, le Cameroun était représenté par une délégation du gouvernement conduite par M. NDIORO, Ministre des 
finances camerounais. Les pays créanciers étaient formés des représentants des gouvernements de l'Allemagne, 
de l'Autriche, de la Belgique 1 du canada, du Danemark, des Etats-Unis d'Amérique, de la France 1 de l'Italie, 
du Japon, des Pays-Bas, du Royaume-Uni, de la suède et de la suisse. 

Les-observateurs étaient constitu~s du FMI de la Banque Internationale pour la Reconstruction et le 
Développement i.BIRD), de la Banque Africaine de Déveioppement (BAD), du secrétariat de la CNUCED et des 
représentants du gouvernement de 1 'Espaqne. voir cameroon-Tribune n°5058 du Lundi 27 janvier 1992 op; cit. 

2 • Mais il faut remarquer que lorsque la Pologne en Mai 1981 a renégocié sa dette extérieure 1 elle n'était pas 
membre du FMI. l.1l~n'avait pas i : de programme de stabilisation et le FMI n'a pas envoyé d'observateur aux. 
réunions (Voir problème Economique du 30 juin 1982 n°1780 p.2~ 

3 - La Banque Mondiale ne rééchelonne pas ses prêts. · 
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·4 ~ Le Montant à Rééchelonner 

Le montant devant être rééchelonné, est calculé au club de 
Paris~ en prenant une période de consolidation(1) qui a été~amenée 
de 2,3 à 1,5 années depuis 1982. · sont rééchelonnés, les arriérés 
de paiement (uniquement le principal) au moment de la négociation 
et les remboursements (principal et intérêt) arrivant à échéance 
au cours de l'année de l'accord et durant la période suivante ~e 
six mois à un an. De façon générale, le rééchelonnement concerne 
80 % de cette dette consolidée. C'est ainsi que le rééçhelonnement 
de la dette gabonaise de 250 millions de $US en 1989 co~cernait 100 
% du principal et des intérêts plus les arriérés allant de janvier 
1989 à décembre 1990(2). 

5 - Les conditions de remboursement 

Le calendrier de remboursement au club de Paris est réparti 
en trots étapes : 

- un versement initial (10 à 15 % du montant total) devant:. 
être effectué au cours de la période de consolidation; 

- une partie non consolidée mais ajournée dont l'échéance est 
d'un ou de deux ans ; 

- la partie effe~tivement rééchelonnée dont l'échéance est de 
5 à 10 ans, la période de grâce allant de 2 à 6 ans(3). 

ces périodes et pourcentages peuvent varier, le rééchelonne
ment étant effectué cas par cas. 

Le tau~ d'intérêt appliqué à'la dette·rééchelonnée n'est pas 
fixé par le club de Paris lui-même, mais par des accords bilatéraux 
conclus ultérieurement par le débiteur avec chaque créancier. 
Généralement, le Club de Paris recommande que le taux d'intérêt 

1 · La périoàe de conso.!iàari-9.~1 est celle àurant laquei.le doivent être "consolidésn ou rééchelonnés les paiements 
au titre du service de la dette. Le début de la période de consolidation peut précéder la date de signature 
du procès•ver~al agrêê ou coïncider avec elle. sa fin coïncide Qll général avec la fin de l'accord passé avec 
le FMI. Habituellement, la période de consolidation ne dure pas plus.de 12 l 18 mois (voir sevigny (D) op. 
cit. p 43). 

2 • Marchés tropicaux du 2 février 19901 p. 309 
3. A la fin de 1997, le club de Paris est devenu plus favorable ide plus longues échéances de rééchelonnement: 

A présent 1 le versement initial peut !tre inclus dans le montant global rééchelonné. 
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soit proche des taux courants des marchés des pays créanciers qui 
reflètent les coGts respectifs des capitaux. De plus, lorsque le 
Club rééchelonne les arriérés à contrecoeur, il impose des . 
candi tians de remboursement pl us sévères et exige un versement 
initial dont le pourcentage est plus important. 

Les accords résultant d'une réunion du Club de Paris n'ont pas 
en eux-mêmes force exécutoire le procès-verbal adopté sert 
uniquement de ligne directrice pour les négociations bilatérales· 
ultérieures entre débiteur et créancier. .' .·u.;_ ( ·.: -,,: ,··l · · c; 

L I accord du club de Paris comporte une clausè. de "bonne 
volorité" qui signifie que les créanciers acceptent de prendre eri 
considération les demandes ul térieureE: d I aménagement "qui pourraient 
intervenir à la fin de la période couverte par l'aménagement en 
cours ( 1) . La clause de bonne volonté est une anticipation de 
l 1 insuffisance de l 1 allégement accofdé selon une approche que l 1 on 
admet être celle de la "courte laisse". une autre disposition 
importante réside dans la clause du "créancier le plus favorisé 11 

selon laquelle le pays procédant au rééchelonnement est invité à 
négocier sa dette à l I égard des créanciers qui ne sont pas mernbr·es 
du club de Paris. 

Mais pratiquement, les débiteurs doivent 
qu'ils ont tenté de restructurer les autres 
prouver nécessairement qu'ils ont conclu un tel 

seulement prouver 
dettes et non de 
accord. 

B - Les Procédures de Rééchelonnement au club de Londres 

C'est au milieu des années 70, qu'a débuté le rééchelonnement 
de la dette d'un Etat, par des banques commerciales. ces rééchelon
nements se sont effectués selon·les procédures du club de Paris, 
avec un accent particulier ac.cordé au caractère commercial de 
l 1 opération. Le nombre des banques concernées par un rééchelonne-
~ent de prêts commerciaux est assez important. Il· peut être 
plusieurs centaines dans le cas de grands pays. ( 2) Les aspects 
concernant la communication et la coordination sont très complexes, 
la confidentialité est plus rigobreuse. Avant le milieu des années 
70, les difficultés de remboursement de la dette d 1 un Etat, étaient 
résolues par le refinancernent. (3). Mais, ,depuis quelques années, 

.•. 

1 - BEKOLO-EGB& {B.) op. cit. p.258 
. 2 • Il consiste à octroyer de nouveaux prêts pour rêgler les dettes antérieures y compris le~ intérêts. 
i • Techniq~es de gestion de la dette extérieure applicables aux pays africains CAEM 19S7, pp.73 k76 op. cit. 
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c I est le rééchelonnement qui est à la mode. Par opposition au 
refinancement, le rééchelonnement ne fait que prolonger comme nous 
l'avons déjà dit l'échéance des remboursements exigibles au cours 
de la période de consolidation et ajourner les arriérés limités de 
rembouisements du brincipal. 

Les conditions générales 
commerciales comportent comme 
rééchelonnables, la demande de 

de rééchelonnement des banques 
au Club de Paris, les dettes 

rééc~elonnement, la participation 
et la documentation, le montant à rééchelonner, les conditions de 
remboursement. (1) 

1 - Les Dettes Rééchelonnables 

Dans le contexte ~ctuel, les dettes pouvant être rééchelonnées 
par le club de Londres comportent la gamme d'obligations : prêts 
à court, moyen terme, engagement antérieur d'intérêt et principal, 
paiements futures, crédits fournisseurs. . . Les candi tians ap
plicables à chaque à chaque catégorie de dette sont complexes, mais 
le principe commun est celui de la répartition équitable du poids 
entre les différentes catégories. D'autre part, les banques 
commerciales appliquent un classement 
négociable des différents paiements, en 
payer. ce classement est le suivant : 

- principal ultérieur, 
- arriérés sur le principal, 
- arriérés d'intérêts, 
- intérêts ultérieurs. 

concernant le caractère 
fonction de l'aptitude à 

Les paiements au titre des intérêts ultérieurs ne sont 
rééchelonnés que dans des cas extrêmement rares. 

La dette à court terme liée au commerce et dont l'échéance est 
inférieure à un an est généralement exclue du rééchelonnement pour 
que les transactions commerciales puissent se poursuivre sans 
perturbation. Mais la dette à coµrt terme a souvent été refinancée 
sur une base infor~elle. Dans ceriains cas où les crédits fournis
seurs sont dé~enus par les banques, ceux-ci ont été inclus dans 
l'opération de rééchelonnement. Tout ce qui précède concern~ la 
dette publique ou la dette garantie par l'Etat auprès des banqu~s 

commerciales. 

1 - Techniques de gestion de la dette extérieure applicables aux 
pays africains CAEM 1987 pp.73 et suiv. 
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Pour ce qui est des dettes des entreprises privées, un plan 
intéressant, initié par le Mexique et le Vénézuéla, a· fourni aux 
débiteurs privés, la possibilité d'inciter les créanciers à 
rééchelonner leur dette. 

Dans certaines opérations de rééchelonnement, les banques 
commerciales ont demandé aux Etats de fournir des garanties ex-post 
pour la dette du secteur privé avant d'accipter de rééchelonner ·1a 
dette aussi bien ~ublique que privée. 

2 - La Demande de Rééchelonnement 

Lorsqu'un pays reconnait la nécessité de procéder au 
rééchelonnement(l), il réunit d~ns un premier temps un groupe de 
ses principales banques commerciales créancières pour former un 
comité consultatif chargé essentiellement de représenter les 
intérêts de toutes les banques commerciales créancières auprès _de 
ce pays et de servir de circuit de communication entre le pays et 
les banques. Le rôle de ce comité est, de négocier un cadre général 
de rééchelonnement, de conseiller le pays sur la meilleure manière 
de procéder au rééchelonnement en veillant à ce que le même 

.traitement soit ac.c.ordé aux banques commerciales et· aux autres 
créanciers. Les objectifs les plus importants du comité sont au 
nombre de trois 

- Veiller à ce que le secteur des échanges et du comm~rce du 
pays débiteur fonctionne aussi riormalement que possible afin de 
maintenir une base à partir de laquelle, il pourr~ recommencer à 
assurer le service de sa dette; 

- placer le rééchelonnement dans le cadre d'une évaluaticiti 
réaliste des projections du cash-flow du pays emprunteur . 

- éviter que les conditions ne soient draconiennes au point~ 
de créer des tro~Jles sociaux. 

· 1 · En effet 1 le montant des fchéances non eucore r~~l~es constitue un indice préoccupant. Un retard pouvant 
résulter soit d'une panne.de télex 1 d'une indispcs1tion de l'employé ou d'une incapacité pure et simple de 
payer;· tous les créditeurs tol~rent un certain retard dans le$ veriements ; s'il se prolonge indüment, ils. 
finissent par amener le débiteur l reconnaitre qu'un problème existe.· Le remède conseiilé souvent est 1~ · 
rééchelonnement. 

Ainsi un retard sur les échéances ~onstitue un signal d'alarme, donnant i penser qu'un rééchelonnement de la 
dette s'imposera t6t ou tard. 
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3 - La parti~ipation et la Documentation 

Le comité consultatif est normalement dirigé par la banque 
ayant le plus grand engagement ; les membres quant à ~ux doivent 
refléter la diversité géographique des engagements des d'iverses 
banques pour faciliter la communication. 

4 - Le Montant à rééchelonner 

couramment, les banques rééchelonnent 90 % du montant dfi au 
cours de la période de consolidation bien que l'on autorise parfois 
100 %. Lorsqu'on accepte de rééchelonner 90 % (ou 
de· ce montant, le reste eE:t dù immédiatement. 
définissent le montant à rééchelonner. 

moins de 80 %) 
ces paramètres 

Des groupes de pays débiteurs, la Banque Mondiale, et le FMI 
ont entrepris ces dernières années, des démarches pour persuader 
les banques commerciales d'accepter des rééchelonnements plurian
nuels. Mais ces rééchelonnements pluriannuels n'ont été acceptés 
que dans de très rares cas. 

5 - Les conditions de Remboursement ... 

Les échéances types accordées pour le rééchelonnement ont été 
de 7 à 8 ans, avec un délai de grâce de 3 ans. Les_. écarts par 
rapport au Libor ont varié entre 16/8 % et 22/8 %, 17/~ % étant le 
plus courant. La règ.le veut que la dette soit rééchelonnée aux 
conditions du marché, c'est-à-dire le coût des fonds accordés plus 
une marge pour couvrir les risques perçus. 

Une autre caractéristique intéressante des rééchelonnements 
des banques commerciales, est qu'après un rééchelonnement du Club 
cle Paris, celui des banques commerciales est souvent basé sur 
l'adoption d'un programme à tranches supérieures de crédit du FMI 
aux conditionnalités draconiennes. L'impossibilité d'appliquer le$ 
directives du FMI met fin aux négociations sur le rééchelonnement. 
Très récemment, des "mesures de renflouement" ont été mises sur 
pied qui prévoient des négociations quasi-simultanées entre les 
débiteurs, les pays occidentaux, les banques commerciales, le FMI. 
et la Banque Mondiale, pour mettre en oeuvre un train de mesures
rééchelonnement I financement de soudure de la part des banques 
commerciales et des créanciers officiels: plus un programme du FMI 
et de.s pr_êts à long terme. 
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c - Le Rôle du F.M.I dans le Rééchelonnement de la Dette 

Le FMI joue un r6le crucial dans l'exercice de rééchelonnement. 
ce rôle est celui d I intermédiaire neutre dans les négociations 
entre un pays débiteur et ses créanciers officiels o0 pr~vés. sa 
tâche consiste à aider les parties en présence à parvenir ·à une 
solution satisfaisante. 

Au pays débiteur, le Fonds fournit une assistance techniqùe 
et son concours pour préparer les documents et l'analyse, qui 
doivent être présentés à la réunion des créanciers. 

Aux créanciers," il fournit une évaluation de la situation et . 
des perspectives économiques du pays débiteur. 

Lors des réunions proprement di te de rééchélonnement, un 
représentant du FMI est toujours présent pour fournir des détails 
supplémentaires 
pays considéré; 
la bal-ance des 
d'allégement de 

aux créanciers sur les résultats économiques du 
et notamment une ~valuatioh des répercussions sur 
paiements du pays des différentes proposi tioni;; 

la dette soumise par les créanciers(l). 

Les créanciers subordonnent fréquemment l I approbation d I un 
rééchelonnement de la dette à la conclusion d'un accord de 
confirmation ou d'un accord élargi entre le pays membre et le 
Fonds. 

Le rôle joué par le FMI. dans les négociations entrè le 
débiteur et leurs créanciers privés est moins évident; ceci étant 
dü à la nécessité dans laquelle se trouve le Fonds, de préserver 
le caiactère confidentiel de ses relations avec le pays membre. 
Dans certains cas, à la demande des autorités du pays membre, la. 
direction et les services du Fonds ont échangé et examiné des 
renseignements factuels pertinents et ont débattu des conséquences 
de divers volumes de financement avec le comité de ~oordination 
représentai:it les banques commerciales. Lorsque cela a été ap
proprié, cet échange d'information a également inclus une descrip
tion des mesures économiques adoptées ainsi que des poli tiques 
générales qui seraient menées dans le cadre des programmes appuyés 
par le Fonds. Le Fonds a toutefoÎs pour poli tiques de ne ·pas donner. 
accès à ses documents officiels r et notamment aux textes des 
accords de confirmation et des accords élargis(2). Les accords de 

1 • Techniques de gestion de la dette extérieure appliquées aux pays africains au sud du Sahara op. cit. p.80 
2 · Institut du FMI Cameroun 1989 p.28 
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rééchelonnement de la dette des banques privées ont été fréquemment 
subordonnés· à 1 1 existenc.e d I un accord financier entre le pays 
débiteur et le Fonds. 

Depuis 1982, les rapports entre le FMI et les banques 
commerciales comportent un nouvel élément important connu ~ous le 
nom de 11 prêts concertés 11 ( 1) . Il s I agit par ce type de prêt de 
recevoir 1 1 assurance formelle que les hypothèses relatives aux 
financements extérieurs retenues aux fins du programme économique, 
sont réalistes. Dans ces circonstances, le Directeur général a fait 
savoir aux créanciers intéressés ·(et en particulier aux banques) 
qu'un programme appuyé par le Fonds ne serait pas soumis à 
l I attention du conseil d'administration, sans progrès satisfaisants 
concernant la préparation d'un montage financier. cette manière de 
faire s'est traduite par l 1 établissement d'un processus de 
concertation dans le cadre d~quel financement et ajustement vont 
de paire, en ce sens que les créanciers sont censés prendre des 
engagements financiers en même temps que les débiteurs s'engageront 
à procéder à un ajustement. 

En 1984 et dans le but d'encourager la négociation d'accords 
de rééchelonnement pluriannuels, le FMI a mis au point une 
procédure de surveillance accentuée(2). cette pratique devait 
permettre au Fonds de faciliter la normalisation des relations 
entre créanciers et débiteurs en servant trois objectifs essen
tiels: 

1 • ce prêt fut lancé I cette date par le directeur général du Fond Monétaire International. 
Le montant des "prêts concertés 11 consentis par les banques aux pays de la zone BEAC s'est limité à 60 
millions de dollars et seul le Congo en a bénéficié. (voir programme de l'ONU pour le redressement de 
l'Afrique. Doc. d'informations .Juin 1989. p.6 ) 

2 • Les éléments constitutifs de la surveillance accentuée sont au nombre de trois : 
1) l'élaboration d'un programme financier quantifié par les autorités 1 spécifiant les principaux objectifs 
macro-économiques visés et les politiques appliqaées pour atteindre ces objectifs ; . 
2) L~accroissement du nombre de missions de~onsultations du Fonds dans le pays et la préparation de rapports 
supplémentaires par les services du ronds en. vue de leur examen par le conseil d'administration ; 
3) La communication de ces rapports des services du Ponds par fe pays membre à ses créanciers de manière à 
permettre aux prêteurs de juger des résultats économiques du payB avant de prendre des décision~·financi~res 
à son égard. 
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- accroicre l'aptitude d'un pays à élaborer, ~ettre en oeuvre 
et suivre un programme économique et à fournir à ses créanciers des 
renseignements sur les politiques poursuivies 

q 

aider les banques à évaluer leurs risques au moyen de 
renseignements complets et à jour d'une analyse prospective 
consacrée par le Fonds aux politiques intérieures du pays débiteut; 

- faire assumer à nouveau par les banques, la responsabilité 
des décisions de financement en évitant.que le Fonds n~ fournisse 
à ces dernières des signaux donnant le feu vert ou le feu rouge à 
ces financements. 

Quels sont les apports et limites de cette stratégie pour 
les pays de la zone BEAC? 

III - Appréciation critique du Rééchelonnement 

La généralisation des opérations de rééchelonnement aux pays 
de la zone BEAC, ainsi que le nombre obtenu par ces derniers au 
cours de la période 1985-1992, montre que ce mécanisme est devenu 

·pour ces pays débiteurs, le dernier recours pour ré·soudre leur 
crise d'endettement. Quelle peut être l'efficacité de cette 
technique? 

Il faut dans un premier temps remarquer que les renégociations 
relatives à un aménagement de la dette de ces pays I se sont 
toujours ouvertes lorsque ces derniers étaient en crise ou 
lorsqu'une grave menace pesait sur leur capacité à assurer le 
service de leur dette. 

En général, l'aménagement a pu permettre au moins temporaire
ment d'aider ces pay~ à faire face à une grave crise ~e liquidité 
soit en modifiant l'échéancier (cas de tous les pays de la zone), 
soit par le canal d'un refinancement des créances anc~ennes (cas 
du Congo qui a obtenu en 1986 auprès des banques commerciales un 
refinancernent de 60 .mil.lions ct,~ :;:us, et en 1988 60 millions de 

$US(1~. 

Les aménagements, qui s'accompagrient d'un différé d'amortisse
ment, allant jusqu'à ·4 ans, témoignent. de l'effet bénéfique è\t~ 
rééchelonnement. 

si à court terme, l'avantage est incontestable pour le 
débiteur, on ne peut. en conclure que le rééchelonnement soit une 
solution au problème de la dette de ces pays. 

1 • Marchés tropicau1 du 2 février 1990 p.311 
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tette technique est critiquable au moins sur 5 points : 

A - Le Rééchelonnement entraîne au Débiteur des coûts supplémentai
res pouvant même Engendrer de Nouvelles crises 

Les intérêts moratoires qui sont fixés en fonction du taux en 
vigueur sur le marché, infligent aux dettes aménagées, des charges 
supplémentaires, lesquelles viennent s 1 ajouter à celles que 
devaient supporter le pays avant le réaménagement. 

D 1 autre part, lorsque l 1 aménagement porte sur les amortisse
ments, il s 1 accompagne de l 1 obligation faite au pays bénéficiaire 
de continuer à règler les intérêts. moratoires, ou leE: autres 
paiements d 1 intérêt ainsi que les échéances de la dette non 
consolidée. 

En dehors de la difficulté pour la majorité de ces pays en 
crise à faire face à ces obligations, les différents paiements 
{ intérêts moratoires, autre paiement d'intérêt ... ) constituent 
aussi une réduction de la capacité d I emprunt du pays; car les 
organismes de crédits à l'exportation refusent toute garantie en 
cas de non-règlement. Cela signifie que le pays débiteur est obli~é 
de ralentir le volume de ses investissements Pour tenir ses 
engagements. 

B- Problème Posé par les Durées d'Amortissement et de consolidation 

Les périodes d 1 amortissement et de consolidation rélatives aux 
rééchelonnements des pays de la zone BEAC comme d'autres pays, sont 
en général très courtes. C'est ainsi que la période dè· consolida
tion correspondant au rééchelonnement de la dette camerounaise au 
Club de Paris en 1989 était de 12 mo~s; celles des réaménagements 
de la dette de la RCA en 1981, 1983 et 1989 étaient toujours de 12 
mois. De même au club de Londres, le rééchelonnement de la dette 
Gabonaise en 1987 prévoyait une période de consolidation de 16 
mois. or c I est juste pendant cette période que le pays doit 
procéder aux ajustements indispensables à li resorption de la crise 
d I endettement. Génér'alement, on admet qu I il s I agit d • une crise 
temporaire susceptible d I être résolue par une poli tique .d I austérité 
financière elle-même temporaire. or comme nous l I avons vu, les 
déséquilibres des pays. de la zone son~ par ailleurs. liés à la 
structur~ même de leur économie, à leur dépendance à la conjoncture 
internationale qui influence le volume des recettes d'exportations 

et des réserves. 
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Les courtes durées d'amortissement entrainent des difficuliés 
pour la mise en pl ace d I une poli tique d I ajustement. Dans ces 
conditions, les demandes de rééchelonnement deviennent répétitifs, 
le nombre des pays se multiplie au même moment que revienne~t ceux
là même qui avaient déjà bénéficié au paravant.d 1 un réaménagement. 
Il devient ainsi nécessaire de négocier fré~uemment et de procéder 
régulièrement a des aménagements dont les coüts conduisent 
inévitablement le pays à redemander le rééchelonnement. Ainsi, pour 
la seule période 1987-1991, le Gabon a dù recourir ·4 fois à la 
renégociation au club de Paris. La RCA quant à elle, a frappé 3 
fois à la porte du Club de Par/s pendant la période 1985-1990. 

La répétition des demandes de rééchelonnement traduit en 
quelque sorte les limites de ces poli tiques à être. une solution 
.durable aux difficultés que peut connaitre un pays avec sa dette. 

c - Le Rééchelonnement n'est pas une Panacée 
. ------- -

La plupart des crises d'endettement généralement évoquée, ne 
sont en fait que des problèmes de balance des paiements. un blocage 
dans le règlement du service de la dette et de l'acquisition des 
biens d'importation indispensables, est dü en réalité à l'amenuise
ment des réserves de devises. Les causes du blocage ne peuvent 
alors être identifiées que par l'analyse de la balance des 
paiements. La balance de paiement d 1 un pays, enregistre les 
résultats de l'activité économique et financière de ce pays au plan 
interne et externe c I est-à-dire de ceux qui proviennent des 
relations économiques et financières de ce même pays a~ec l'exté
rieur. Il reste de ce fait le meilleur outil, dont l'analyse permet 
d'identifier et de quantifier les difficultés qu I un. pays peut 
rencontrer dans ses relations avec l'étranger. En l'~x~minant, on 
peut distinguer les éléments conjoncturels des facteurs structurels 
qui sont à l'origine de la crise. Pour enrayer les difficultés, les 
mesures à prendre ne sont pas identiques dans tous les cas. Elles 
peuvent varier selon le diagnostic, en rappbrt avec la nature dès 
facteurs qui ont engendré les difficultés. 

on . comprend ai~si facilement que le rééchelonnement de la 
dette ne puisse pas constituer le seul remède du mal. 

En effet, lorsque les problèmes de dettes sont dus à une 
baisse momentanée des recettes en devises, le rééchelonnement 
permet d'attendre une amélioration de la situation de la balance 
des paiements ; si le problème .est dü au paiement d'un lourd 
service de la dette, le rééchelonnement peut aussi constituer une 

solution adéquate. (1) 

151 • PRATIANI (Hl in problèmes économiques n°1B46 du~ .novembre 1983. 
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Lorsque l'origine du problème est plus chronique (les causes · ' 
de la crise sont d'ordre structurel, comme par exemple une· faible 
capacité de production), il parait plus indiquer et plus adopter 
d'agir sur les facteurs structurels en cause. Les mesures d'ordre 
internes paraissent alors plus appropriées que les sdiutions 
externes. Dans un te~ cas, le rééchelonnement permet d'alléger le 
fardeau de la dette du pays mais il ne sera qu'un palliatif et lui 
laisse le temps d'adopter des mesures correctives appropriées afin 

• .! ~ . 

d'améliorer sa balance des paiements. Après une accalmie, la crise 
rebondira, si des mesures correctives appropriées ne sont pas 
prises afin d'améliorer la balance des paiements. 

Il apparait ainsi que le rééchelonnement n'est pas une panacée 
et ne peut à lui seul tout résoudre(l) 

D - Le Rééchelonnement fait peur aux Bailleurs de Fonds et suscite 
leurs Réticences pour l'octroi de Nouveaux crédits 

! . 
En effet, lorsque dans un pays, la crise est généralisée, le 

rééchelonnement de la dette est indiquée comme la solution la plU~ 
radicale, celle dont les effets sont .immédiats. Mais en intro..: 
duisant dans le paiement du service de la dette des modifications:,;.·< 
le rééci1elonnement fait économiser les ressources ct'u débiteur, <· 
arrête ou diminue les· rentrées de fonds attendues par'.le prêteur,. 
le prive du même cioup d'une partie de ses revenus, bouleverse son 
calendrier prévisionnel de ressources et partant le plan d'affecta
tion connexe. Une telle perturbation avec les conséquences sus
mentionnés, ne peut laisser le prêteur indifférent. Dans. la plupart 
des cas, on pense généralement que le rééchelonnement des dettes 
d'un pays témoigne de la faiblesse de son économie. Les banquiers 
- à toit ou à raison - ont tendance·à se comporter d'après cette 
idée. L'octroi des crédits étant déterminé d' ~me part, par la pris.~ 
en compte de la situation économique du débiteur, on mesure les 
fortes réticences que l'apparition d'une telle situation peut 
produire. Dans ce contexte, la réaction des bailleurs de Fonds à 
l'annonce du rééchelonnement ou pendant cette opération proprement 
dite, est tout simplement la méfiance. La confiance qu'avait les. 
prêteurs vis~à-vis du pays pour lui octroyer des crédit~ est remise 
en cause. cet état de chose amène les banques prêteuses à voir de 
plus près la situation du débiteur et en retour révisent leur 
poli tique· de crédit. Pour que le pays débi te.ur puisse être assuré 
du soutie·n financier normal, il faut que 'la. confiance dans le pays . 
soit rétablie. Maïs force est de· reconnaître ici que l'a reconquête: )·. 

' .. ,/' ,'. 

du crédit détruit ou de la confiance ébranlée dans ce domaine ne.· · ~-·. 

l • "le rééchelonnement ge_ la dett~ : techniques et procé.dures" in Finances et Développement n°de septembre 1983. ,· . 
article préparé par la rédaction de Finances et Développement. op. cit, . , ~ /( ._', 

·./.:\.(,:;_ 
. : / 
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se fait pas rapidement. ceci démontre toute la perte de concours 
.financiers qu 1 entraine le manque de confiance avec les conséquences 
que cela comporte dans un contexte d 1 insuffisance d 1 épargne locale: 
réduction des programmes d 1 investissement, non réalisation de 
projets fondamentaux, régression économique. Le manque de confiance 
peut également placer le pays dans une situation d'isolement 
caractérisée par un accès difficile au marché financier. 

Le rééchelonnement a été tôt pressenti par la communauJ:é 
financière et offerte en remeae contre le mal qui ron~e les pats 
endettés. comme nous l 1 avons déjà vu, cette technique de rééchelon
nement permet de dénouer une situation de blocage. En~réalité, le 
noeud n I est pas défait sur toute la longueur mais simplement 
dess~rré puis repoussé plus loin. 

sur le parcours qu'il effectue, dans le processus d'ét~lement dans 
le temps, ce noeud, qui ressemble à une boule de neige, prend 
généralement de 1 1 épaisseur et présente en fin de compt:e ,un volume 
plus important dans sa nouvelle position. Si des dispositions ne 
sont pas prise pour tuer les germes du blocage ou tout au moins 
pour les empêcher de reformer un nouveau noeud, on est fatalement 
conduit à recommencer l 1 exercice précédent.· 

cette fuite en avant peut se prolonger aussi longtemps qu'une 
situation nouvelle plus favorable n'est pas intervenue. 

Devant cet état fait I des doutes sont apparus. concernant 
l'~fficacité réelle des techniques de rééchelonnement. (1) 

Qu 1 en est-il de la politique d'austérité du FMI? 

1 · c1est peut-ètre pour att~nuer les inquiétudes qu 11l a été imaginé d1autres thérapeutiques secondaires telles 
que : · le projet de rachat àe la dette imaginé par des auteurs tels que P.B. Kenne et F. ROHATYN. 

· la transformation des créances en prises de participations au capital des sociétés appartenant aux pays 
débiteurs. Pour les détails concernant ces solutions 1 voir BOURGUINAT (H.) 011économie mondiale à découvert, Ed. 
calman·Levy, Paris 1985 1 
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section II LES SOLUTIONS AXEES SUR LA DEMANDE : LA POLITIQUE 
D'AJUSTEMENT DU FMI 

La conséquence de la crise d 1 endettement des pays de la zone 
BEAC se traduit par un appel au secours du FMI. En effet, pendant 
que les aspects externes de la crise, les plus pressants lorsque 
le débiteur est en situation d'insolvabilité, faisaient l'objet des 
réécl1elonnements, les gouvernements de ces .pays s I appliquaient à 
1' instigation du Fonds Monétaire International, à réduire par d·~s 
politiques d'ajustement, les déséquilibres internes qui sont la 
cause profonde de l I endettement. Il est vrai que, · bie.n avant que 
la crise n'éclate, ces pays souffraient généralement.de déficits 
budgétaires élevés et des politiques peu réalistes en matière de 
prix ( subventions aux entreprises publiques, forte protection 
douanière). ces déséquilibres n'ont fait que s 1 aggrijvèr, de sorte 
que dans la plupart de ces pays, le déficit du secteur public 
s'établissait en 1985 à un pourcentage assez élevé du FN~. 

Il convient donc d'apprécier la. politique du Fonds au regard 
des résultats ~btenus dans ces économies. Pour ce faire, il nous 
semble utile de préciser dès le. départ, le concept d'ajustement:. 

I - LE CONCEPT D'AJUSTEMENT 

Les termes II ajustement 11 , 11 ajustement structurel II et II stabili-
sation II sont employés couramment et pourtant, leur utilisation est 
imprécise et variée(l). Aussi convient-il pour nous de préciser 
chacun de ces termes. 

A - La Noticin d'Ajustement 

Le concept 11 ajustement 11 renvoie a 11 Juste 11 , 11 justesse 11 (2}. 
C'est donc une notion de précision, d'équilibre ... on peut ainsi 
ajuster une montre pour la rendre·précise, pour qu'elle indique une 
heure juste. De même, on peut ajuster une balance pour la mettre 
en équilibre. En somme, on ne peut ajuster que s'il y a absence 
d'harmonie, de conformité, d'égalité ... Envisagé dans ce sens, 

·-----· ----· 
1 • voir Ajustement structurel er pauvreté cadre conceptuelr empirique et de politique générale. Résumé 

exécutif novemere 1989 Programme régio~al du PNUD pour l'Afriqye quatrième cycle. 
2 • Guillaùmont (P)'croissance et ajustement~ Economica p. 15 (voir aussi YACHIR 1.Fl''i I ajustement structurel dans 
le Tiers·Monde"in Afrique et Développement vol. XVI N°1 1991 p.165 
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l'.ajustement apparait comme un processus ayant pour finalité, le 
rétablissement d'un équilibre perturbé. Dans ce contexte, il faut 
noter que l'ajustement peut être spontané et automatique; on parle 

·alors dans ce cas d'autorégulation. Il peut être aussi le fruit des 
politiques volontaristes(!). c 1 est ce qu'appliquent plusieurs PED 
(avec ou sans le concours du FMI)(2). 

Si nous transposons ce concept à la crise, l'ajustement tend 
à rétablir l'équilibre rompu; la crise étant considérée (comme on 
l'a vu au chapitre 3) comme une rupture. C'est donc un remède pour 
lutter contre la crise. 

Lorsqu'on applique ce terme à la balance des paiements, on 
retrouve la même fonction, c'est-à-dire le processus p~r lequel se 
rétablit l'équilibre à la suite d'une perturbation quélconque. En 
effet, sous l'effet des chocs internes et externes,13) la balance 
des paiements peut enregistrer comme le on le sait de~ déséquili
bres. Les effets des deux récents chocs pétroliers sur la balance 
des paiements des pays importateurs de pétrole ont créé des 
perturbations qui ont été à l 1 origine de la crise. L' ens·emble des 
mesures prises de façon autonome ou sur conseil du FMI par les pays, 
participe au processus d'adaptation et de rééquilibrage. c 1 ést au 
cours de ces "exercices" que le mot 11 ajuste1nent 11 a fait' le plus q.e 
fortune. Aux côtés des termes 11 restructuraticin 11 et "redressement",' 
on emploie celui de stabilisation ou d'ajustement sans toujours 
faire une distinction très nette entre "ajustement structurel" et 
"ajustement" tout cotirt. 

La notion d'ajustement ne devient claire que si sont précisés 
les différents types d 1 ajusternent. 

· B - Les Types d I Ajustement 

La distinction entre différents types d'ajustement s I impose., 
car on peut concevoir trois approches principales pour ajuster une 
balance des paiements détériorée.sous l 1 effet d 1 un choc. 

- le déficit peut être comblé par un accroissement des 
apport~ de capitaux exté~ieurs (ou un prélèvement sur les 

réserves),. 
- le demande peut être réduite afiq de diminuer l~s importa-

tions et d'adapter la d~mande à l 1 ofire. 

l • En juin 19S7, 'Un ajustement autonome est réalisé au Cameroun à ce sujet voir Blaise MUKOKO : 0Ajustement 
Autonome au Cameroun éléments de diagnostic a·1une criseu revue Tiers-Monde T.XXIX1.n°14 avril·juin 1988; 
.2 • Guillaumont (Pj op cit p16 
3 • Guillomont (P) op cit p.16 
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L'offre peut être adaptée de façon à promouvoir les 
exportations ou à remplacer les biens importés par des 
produits locaux. D~ns ce cas, c'est l'offre qui s'adapte 
à la demande. L'équilibre recherché se réalise cependant 
dans un délai plus long que celui qu'exige la deu~ième 
méthode. 

Si les trois types de réactions contribuent à l'ajustement au 
sens large, il faut néanmoins remarquer que seuls les deux derniets 
correspondent à l'ajustement en tant que processus interne, cjest
à-dire l'ajustement au sens strict. 

1 - La stabilisation 

Le terme stabilisation, utilisé souvent comme synonyme 
d'aJustement (interne), parait s'appliquer aux deux premiers des 
trois types d 1 ajustement distingués, car on se garde d'agir sur les 
structures pour parvenir au rétablissement des équilibr~s. 

Au niveau du premier cas, on fait appèl à l'extérieur tand~s 
que dans le second, on se livre à une gymnastique interne de 
compression de la demande. Le FMI utilise essentiellement ces deux 
mécanismes pour éliminer les déséquilibres(l). C'est pour cette 
raison qu'on parle généralement d'ajustement ou de stabilisation 
pour signifier les programmes qu'il met en oeuvre(2). 

De façon générale, le terme stabilisation s'applique à tout 
ce qui répond à l 1 instabilité de la balance des paiemertts, ou plus 
particulièrement du commerce l'instabilité étant plutôt un 
phénomène de courte période (instabilité par rapport à une 
tendance), la stabilisation est elle-même un rnécan-isme ou une 
politique de courte période.{3) 

2 - L'ajustement structurel 

Le terme "ajustement structurel" paraît s'appliquer au 
troisième type d'ajustement. En effet, contrairement aux politiques 
de réduction de. la demande qui entrainent un ralentissement des 

-----------
• Nous reviendrons en détail sur cette politique de stabilisation du FMI dans le cas de la zone BEAC. et on 

verra l'importance que le Fonds accorde à ces deux éléments dans ses programmes. c1est·à·dire l'apport des capitaux 
extérieurs et la gestion de la demande. · 
2 • voir aussi Yachir (F.) op. cit P.167 et 168. 
3 • Guillaumont (Pi op. cit p.16 
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activités économiques, on peut agir sur les structures économiques 
en l'occurrence la production afin d'adapter l'offre à la demande. 
cette initiative est opposée à cel~e axée sur la demande dont la 
compression permet l'adaptation et le rééquilibrage. c'est ce qui 
légitime le qualificatif de nstructurel 11 • 

L'ajustement structurel présente les caractères spécifiques 
suivants(1) 

- il est à moyen ou long termes plutôt qu'à court terme; 
- il repose sur l'adaptation de l'offre, plutôt que sur la 

réduction de la demande; 
- il implique une réaffectation des ressources (un changement 

de structure) ( structurel ::.: 'oppose à global) i 

et une réaffectation susceptible d'avoir des effets 
sensibles à l 1 échelon macroéconomique. 

En d'autres termes, les poli tiques d'ajustement structurel 
visent donc à réduire les déficits en compte courant à moyen ou 
long terme, en améliorant l'efficacité de l'ensemble de l'éconcimie, 
principalement grâce à l'expansion et à la diversification de la 
production de biens pouvant faire l'objet d'échanges internationaux 
.(produits d'exportation et produits de remplacement des irnporti
tions)(2). ces politiques visent ainsi deux objettifs la 
stabilisation et la croissance. Pour atteindre ces deu~ objectifs, 
la Banque Mondiale se sert de deux moyens : les prêts~ l'ajuste
ment structurel et l'action sur les structures économiques.(3) 

Les prêts a l'ajustement structurel sont des · concours 
financiers de la BIRD non affecté à des projets precis mais 
destinés au rétablissement des désé'quilibres de la balance des 
paiements. D'après Luis de AZCARATE, le but poursuivi par la Banque 
Mondiale est d 1 aider à réduire les déficits.· 

L'action sur les structures économiques poursuit l'objectif 
de la reprise et de. la croissance économique. Luis de AZCARATE 
distingue quatre domaines d'interventions : 

* le premier est c.elui des investissements publics il s'agit 
d'après lui d 1 orienter la composition du programmè vers des 
"secteurs· directement productifs" et d'éliminer les prçijets "à 
rentabilité . douteuse ou négative".. 

1 • Guillaumont (p) p.11 
2 • Les P,M,A, rapport 1987 p.42 ; voir aussi Yachir (F .. l op. cit. p.167, 170, 171. 
3 • Luis de AZCARATE in ncroissance et ajustementn àe.Guillaumont (Pl op cit p.230 et 231. 
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* le deuxième domaine concerne le régime des ecnanges extérieurs. 
L'objectif visé est la rationalisation progressive du système de 
protection, la libéralisation des échanges en particulier promou
voir l_ 1 expansion des exportations et la substitution efficiente des 
importations. "L I idée est de faire en sorte que l'incitation à 
exporter soit au moins aussi grande que l'incitation à produire 
pour le marché intérieur. ce qui est généralement l'inverse de ia 
situation de départ, en particulier pour l 1 industrie 11

• 

* J.e troisième domaine concerne le régime de prix Les agents 
économiques étant sensibles aux prix, dans .le cadre de la produc
tion, il faut rétablir la vérité des prix, car précise Lllis de 
AZCARATE, 11 les prix du marché sont de bons indicateurs de rareté 
relatives 11 .Les prix de l'énergie, des denrées de grand~ consomma~ 
tion et les taux d I intérêt font l I objet d I une ë\ttention par
ticulière. Dans ce domaine! les mesures entraînent souvent la 
suppiessiQn des subventions directes et indirectes. 

* le quatrième dornain~ concerne enfin la gestion du secteur public. 

on doit tout mettre en place pour réorganiser le secteur 
public en vue d'une plus grande efficacité, il faut également le 
dimensionner. 
l'important 

Mais Lllis de AZCARATE précise que ce n'est pas là 
"le problème ici n'est pas la dimension du secteur 

public maiE, son efficacité. 11 

En général, dans le secteur public comme dans les autres 
domaines évoqués, les interventions de la Banque Mondiale visent 
à rendre les structures de production plus aptes à répondre à la 
variation de la demande. C'est pour cela que les investissements 
nouveaux doivent retenir une plus grande attention de la BIRD. 

En résumé, on peut admettre que la distinction que nous avons 
faite entre l'intervention du FMI et celui de la Barique Mondiale 
en associant à la première l 1 aspect conjoncturel de l'ajustement 
et à la sec.onde son aspect structurel, est seulement de nature 
méthodologique, en particulier dans les pays africains de la zone 
BEAC, où en raison clu rôle prééminent cle l'Etat dans la vie 
économique et sociale, des mesur~s conjoncturelles, par exemple la 
réduction des dépenses publiques! engendrent obligatoirement les 
effets de structure. D'ailleurs, comme on le verra, les programmes 
d'ajustement imposés ou recommandés par }e FMI aux pays de la zone, 
s I ils visent à réduire le déficit de la balance des comptes 

,1•. 

courants et du budget et 1 1 inflation, comportent des mesures qui 
affectent la structure de l'économie, et pas seulement sa conjonc
ture, même si leur durée d'application est souvent çle quelques 

mois. 
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c - Les raisons d'ajustement des économies des·pays de la zone 
BEAC 

L I ajustement d'une économie nationale désigne la néces~si té de 
cor~iger les déséquilibres financiers et monétaires externes et 
internes qui entretiennent généralement un fort endettemerit 
extérieur, c I est-à-dire le déficit de la balance des comptes 
courants, le déficit du budget de l'Etat et l' inflation. A ce 
titre, l'ajustement est une nécessité évidente qui s'impose à tout 
pays et à tout Etat dont les dépens~s sont supérieures aux gains, 
et pas seulement aux PED ! Qu 1 est-ce qui explique l'ajustement des 
économies des pays de la zone BEAC? 

~a substitution des politiques d'ajustement au~ politiques de 
. développement partout dans les pays de la zone BEAC signale la 

crise des processus de développement de ces pays des années 1960 
et 1970 r aggravée par les retombées de la crise des économies 
développée::::. 

La manifestation principale de cette crise des processus de 
développement dans les pays de la zone est l'accumulation d'une 
forte dette extérieure. L'expérience récente de ces pays est en 
effet marquée par la quasi permanence du déficit extérieur, du 
déficit budgétaire et de l'inflation, phénomènes d'ailleurs 
étroitement liés les uns aux autres. Le déficit de la balance 
commerciale de ces pays par suite d'une baisse des recettes 
d'exportation r entraîne une réduction des recettes fiscales de 

.l'Etat. Le déficit du budget par suite d'üne augmentation des 
dépenses publiques, de même que l'inflation, qui rend les produits 
nationaux plus chers que des importations de biens et services . 
Le déficit budgétaire entretient l'inflation lorsqu'il implique une 
création monétaire sans contre partie et inversement, l'inflation 
entretient la création monétaire. 

or, au-delà d'un certain seuil d'endettement(l) extérieur, la 
crédibilité financière d'un pays tombe à zéro et il ne lui est plci~ 
possible de mobiliser de nouveaux emprunts auprès des banques, des 
gouvernements o~ des institutions internationales. Dans certains 
cas, il suffit que · le pays en question engage de sa propre 
initiative un programme d'ajustement pour qu'il puissé bénéficier 

1 • cf. TOUllA MAMMA op. cit. pour la àétermination du seuil d'endettement supportable pour un pays en 

développement. 
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des prêts gouvernementaux ou bancaires, souvent dans le cadre des 
relations privilégiées ave~ les pays développés et à conditions 
qu'il soit en mesure d'effectuer le remboursement des échéances 
régulières de sa dette extérièure. Mais en règle générale, la 
réduction de la crédibilité financière d 1 un PED s'accompagne de 
difficultés croissantes à assurer le service de la dette et ce pays 
se trouve dans l 1 obligation de négocier un rééchelonnement de ses 
remboursements, c'est-à-dire à emprunter a moyen terme, pour 
pouvoir rembourser à court terme. Dans ce cas, comme nous l'avons 
déjà vu, les créanciers privés (les banques commerci~les occiden
tales et japonaises, regroupées au sein du "club de Londres 11 et les 
créanciers gouvernementaux, regroupés au sein du "Club de Paris", 
exigent pour octroyer de nouveaux prêts au pays concerné le visa 
du FMI qui l'accorde en cont~epartie de l'application d'un 
programme d 1 ajustement sous son contrôle. La "conditionnalité" 
'désigne précisément ce type d 1 arrangement(l). 

II - LES POLITIQUES D'AJUSTEMENT DU FMI DANS LES PAYS DE LA ZONE 
BEAC: La conditionnalité 

Il importe d'exposer successivement l 1 objectif et les moyens 
•1'. 

de cette politique. 

A - Les Objectifs Fondamentaux Poursuivis 

En· général, les programmès d'ajustement qui bénéficient des 
concours du Fonds, et qui ont été mis en oeuvre dans les pays de 
la zone BEAC, comme dans les autres pays, sont guidés par trois 
objectifs fondamentaux et interdépendants 

- rétablir une position viable de la balance des paie~ents, 
- réduire l'inflation, 
- promouvoir la croissance économique: 

Par 11 posi tion viable de la balance des paiements II il faut 
entendre l I existence d I un déficit courant pouvant être financé 
durablement par les entrées nettes de capitaux extérieurs., à des 
conditions compatibl~s avec la çapacité de ces pays à assurer le 
service de leur dette. (2) 

1 • En résumé. on oeut dire oue la cond1tionnal1té sian1fie au'on Pourra obtenir de nouveaux apports financiers . . ~ . . . ' 

renégocier sa dette 1 si l'on s I engage à respecter un certain nombre de conditions fixées en commun avec les 
prêteurs. cette conditionnalité prend eu général la forme d1un programme d1ajustement structurel que le pays·doit 
mettre en oeuvr~ dan~ le cadre d1un calendrier indiquant lès instruments k utiliser et les objectifs~ atteindre. 
2 • SATHOUD (J.) L1Afrique centrale et les programmes d1 ajustement. séminaire BEAC à Ydê du jo au 22 juillet 1988 

op cit p. 110 
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Dans l'ensemble de ces programmes, trois sur quatre prévoiént 
une augmentation réelle du PIB après l'application des mesures de 
politiques économiques; 40 % des programmes appliqués dans la zone 
comportent des mesures destinées a maitriser les pressions 
inflationnistes qui risqueraient de compromettre les chafices de 
succès des programmes d'ajustement ; 63 % des programmes visaient 
une progression du rapport du solde c'ourant du PIB; un programme 
sur deux projetait une amélioration du solde global de la balance 
des paiements. (1) 

Quels sont les moyens utilisés par le Fonds pour atteindre ces 
objectifs dans le cadre. des éccnornie.s de la zone BEJ.\C? 

B - Les Moyens utilisés par le FMI 

Les moyens utiliiés par le FMI pour atteindre ses objectifs· 
à savoir : le rétablissement à moyen terme d'une position viable 
de la balance des paiements dans un contexte de stabilité des prix, 
tout en assurant les conditions d'une croissance durable d'un pays 
en crise sont de deux sortes d'une part l'octroi des prêts au 
pays concerné, d'autre part . la prescription d'un programme de 
redressement à ce pays. 

1 - 'Les concours Financiers du FMI 

Parrn~ les buts assignés au FMI par l'article 1 des statuts, 
un seul des six alinéas mentionne explicitement la fonction 
d'assistance financière, stipi.llant que le Fonds devra "donner 
confiance aux membres en mettant les ressources générales du Fonds 
temporairement à leur disposition moyennant des garanties adéqua
tes, leurs fournissant ainsi la possibilité de corriger les 
déséquilibres de leur balance des paiements sans recourir à des 
mesures préjudiciables à la prospérité nationale ou interna-
tionale". C'est cependant, parmi les fonctions du FMI, celle qui 
s'est la plus développée depuis les origines et qui intéresse le 
plus directement les pays en voie de développement y cornpiis les 
pays africains de la zone BEAC. 

Lorsqu'un pays bénéficie d'un crédit du Fonds, il effectue un 
tirage auprès de ce dernier. Le pays utilise sa propre monnaie pour 
acheter la monnaie d'autres pays membres ou de DTS détenus au 
compte de ressources générales. ~insi uh tirage a pour effet une 

1 - Voir SATHOUD (J) op cit p.110 et suiv. pour détail. 
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augmentation des avoirs du Fonds en monnaie du pays membre acheteur 
· et une diminution correspondante des avoirs du Foüds dans la 
transaction au terme ~es délais requis. Le rachat doit avoir lieu 
dans un délai de trois à cinq ans après l 1 achat sauf dans le cas 
du mécanisme élargi de crédit (quatre à dix ans) et dans C"elui de 
la politique d 1 accès élargie (trois ans et demi à sept ans). Par 
ailleurs, le Fonds peut demander à un membre d'accélérer le rachat 
du fait d 1 une amélioration de sa balance des paiements et de sa 
posi tian de réserve, et peut transformer cette recommandation ·~n 
une obligation. 

Les ressources du FMI sont utilisées dans 1~ cadre de 
poli tiques permanentes concernant l I ensemble de la ·balance ·des 
paiements ou conçues à des fins spécifiques et de mécanismes 
temporaires. Au titre des politiques permanentes, 1;011 peut citer 
la politique en matière de tranches, le mécanisme de financement 
de stocks régulateurs et le mécanisme élargi de crédit du Fonds. 
ces poli tiques sont nonnalé'"inent financées sur les ressources 
ordinaires du Fonds qui proviennent principalement des quotes-parts 
versée~ par les pays membres. Les mécanismes temporaires quant à 
eux, sont constitués par les mécanismes pétroliers, le mécanisme 
de financement supplémentaire ~t la politiq~e d'accès élargi aux 
ressources du Fonds. ces mécanismes ont été créés au moyen des 
ressources empruntées. Il faut noter qu 1 essentiellem~nt du fait des 
problèmes spécifiques auxquels doivent faire face les Pays en Voie 
de Développement I le Fonds a créé le mécanisme de financement 
compensatoire( le mécanisme de financement des stocks tégulateurs, 
le mécanisme élargi de crédit, le forids fiduciaire, la facilité 
d'ajustement structurelle, et la facilité d 1 ajustement structurelle 
renforcée. 

a) tranche de réserve 

Instituée dès la création du Fonds, la tranche de réserve d'un 
pays membre correspond au montant de sa quote-part au Fonds qui 
dépasse les avoirs que le Fonds détient au compte des ressources 
générales en monnaie du pays membre! exclusion faite des avoirs 
provenant des achats au titre d'autres politiques et mécanismes du 
Fonds. 

un pays peut à tout moment tirer la totalité de sa tranche de 
réserve, laquelle constitue fondamentalement un élément de ses 

réserves. 

Ainsi, une position de tranche de réserve peut être considérée 
par le pays membre comme un avoir de réserve mobilisable dans un 

délai minimum. 
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Les tirages dans les tranches de réserve n 1 étant pas subor
donnés à l 1 application d 1 une politique ~conornique donnée, ni à des 
rachats, ni à des commissions, celle-ci présente de très-grands 
avantages. Toutefois~ elle demeure très insuffisante pour les pays 
à faible quote-part. • 

Tous les pays de la zone BEAC ont- r• r J ,-., • .. , •. , .. 

de ce mécanisme. 

b - '1Td!iChes de crédit 

Les tranches de crédit sont au nomb~e de quatre, représentant 
chacune 25 % de la quote-part. Instituée dès la création du Fonds, 

.la politique en matière de tranches de crédit peut être considérée 
comme sa poli tique centrale en ce qui concerne - l I utilisation 
co11di tion11el le Cte ses ress,Jt11-cei':;. Les acl1at.s at1 titre de cett.e 
politique doivent être effectués à l 1 appui de mesures économiques 
destinées à résoudre les difficultés de balance des paiements du 
pays membre concerné. L 1 effort en matière de politique économique 
demandé au pays membre est fonction des difficultés rencontrées et 
varie selon que le tirage a lieu dans la première tranche ou dans 
les trois autres tranches appelées "tranches supérieures". En 
général, la conditionnalité appliquée dans le cadre de la première 
tranche est très faible. En revanche, pour les programmes faisant 
l 1 objet de tirages dans les tranches supérieures, 1 1 eff6rt exig~ 
est plus important, du fait que l_es dif fi cul tés de balance des 
paiements qu 1 ils doivent surmonter sont généralement plus graves. 

Les tirages dans ces politiques sont mis à la disposition ~u 
pays en plusü~ttrs tranches échelonnées suivant la durée du 
programme et soumis à l 1 observation de critères de réalisation. un 
achat dans les tranches de crédit peut être effectué soit sousforme 

~ ' 

directe soit dans le cadre d 1 un assurément d1·,,tirages(l) ou se 
rapporter au mécanisme élargi de crédit. 

Les achats doivent normalement être effectués en huit 
versements trimestri~ls commençant trois ans et demi après la date 
du tirage et prenant fin cinq ans après cette date. 

Dëlns la zon1::.· BEAC, J1uit acc(:,1:ctsont été mis en place au titre 
des tranches cie crédit ·à la suite d'accord de confirmation (voir 
tableau en annexe no~) 

-----··---- ··-·-·---• L'aesurfment de tirage est encore appel~ "accorde de confirmation' ou "accord stand·byn voir M.P L1Heriteau · 
le FMI et les ~ays du Tiers-Konde p.30 
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c) Mécanisme élargi de crédit 
--- ---------·-··-··--·---

créé en septernl:,ri:: 1974, le mécanisme élargi de crédit a poùr 
objet de mettre des ressources à la disposition des pays membres 
qui éprouvent des difficultés de balance des paiements dt1is à des 
déséquilibres structurels de leur ~roduction, de leur-~ommerce. ou 
de léur prix ou qui ne sont pas en mesure de mettre en oeuvre des 
politiques de développement à cause de la faiblesse de leur balance 
des paiementE:. LC~E: achats effectués au titre de ce mécanisme 
portent sur des montants supérieurs et sur une période plus longue 
que dans le cas de tirage dans les tranches de crédit: 

La conditionnalité appliquée dans ce cas est très forte. Des 
politiques économiques sont fixées pour l 1 ensemble de la période 
qui est généralement de trois ans ainsi· que dés programmes 
détaillés et des mesures sont prises pour la période de douze mois 
et par la suite pour chaque année. 

Trois accords a~ titre de ce mécanisme ont été mis en oeuvre 
en Afrique centrale dont deux en.République centrafricaine et un 
au Gabon (voir tableau en annexe~) 

d - Mécanisme de financement compensatoire(!) 

Instit~é en 1963, le mécanisme de firiancement compensatoire 
a pour objet de fournir une aide supplémentaire aux pays membres. 
en particulier les pays de production primaire qui éprouvent des 
di.fficul tés de balance des paiements causées par des baisses 
temporaires de leurs recettes d I exj_)°ortation dues à des circonstances 
indépendantes de leur volonté (instabilité des marchés mondiaux des 
produits, catastrophes, etc ... ) , initialement, ce mécanisme ne 
couvrait que des déficits d 1 exportation de rnarchan.:,-dises. En 1979, 
son champ d I application a été étendu et comprend en plus des 
marchandises, les services tels que l'envoi des fonds des trav~il
leurs immigrés et du tourisme. Il convient de souligner, en outre 
qu 1 il s 1 agit ct 1 une aide supplémentaire dans la mesure o~ les pays 
membres qui en bénéficient ne sont pas exclus des tirages 

· 1 • Quelquefois dénommé "facilité de financement compensatoire" 1 "facilité de financement des stocks 
régulateurs 11 1 "facilité élargi" car le terme anglais est facility. 
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sur les tranches de réserves ou de créd.i t ou encore au titre 
d I autres mécanismes spéciaux du Fonds. Toutefois, le montant · à 
tirer reste lié à la quote-part du pays membre. Le mécanisme de 
financement compensatoire a fait l'objet, à diverses reJJrises, 
d'une libéralisation de son fonctionnement au niveau des critères 
de limites quantitatives et au niveau de son domaine 
d'application(1) 

Pour ce qui est des limites quantitatives, la déci~ion de 1963 
a plafonné le maximum qu'un pays puisse tirer à ce titre à 25 % de 
sa quote-part. Les tirages pourront s'ajouter à ceux effectués au 
titre des tranches ordinaires du ·Fonds .. En 1966 cette limite fut 
portée à 50 %, puis 75 % en 1975 et 100 % de la quote-~art en 1979. 
1979 reste l'année des extensions. Extension aux seryices, (hausse 
jusqu'à 100 % de la quote-part). D'autres considérations s'ajoutent 
à la limite de 100 % de la quote~part. 

En effet, la démarche dans le calcul du montant maximum à 
tirer su~t trois phases bien distinctes(2) 

* on procède dans un premier temps à une projection des recettes 
d'exportations des deux années postérieures à l'année du déficit. 
Ce qui permet de connaitre le montant du déficit; 

* dans un deuxième temps, on soustrait de ce déficit s'il y a lieu,. 
un certain montant pour tenir compte des tirages effectués 
antérieurement au titre des mécanismes de financement compensatoire 
et des stocks régulateurs. Le souci dans cette démarche est 
d'éviter une double compensation. 

* en~in, le montant ainsi ajusté est encore r~duit, au besoin, pour 
que l'encours des tirages ne dépasse pas 100 % de la quot~-part du 
pays. membre du fonds. 

La condi tionnali té dans ce cas est modérée. Le pays doit 
seulement coopérer avec le Fonds pour trouver des solutions 
appropriées à ses difficultés de balance de paiements. 

1 • L1HERITAU (M.r.t : le FMI et les pays du Tiers-Monde p.183 
2 • NANA SINKAM 1.S .c.) 1Le Mncept de quotes-parts et le concept de critère de besoin au Fonds Monétaire 
International (fonds Monétaire International Document Etude n°1. confidentiel) 
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Par ailleurs, depuis mai 1981(1), le Fonds a décidé d'accorder 
une aide financière aux pays membres ayant des difficultés de 
balance des paiements à la suite de l'augmentation du coüt de leur~ 
importations de céréales. cette aide a été intégrée à celle 
autorisée dans le cadre du financement compensatoire due. à une 
baisse de recettes d'exportation. Le plafond arrêté dans ce 
deuxième cas, est également de 100 % de la quote-part. Toutefois, 
le plafond global est fixé à 125 % lorsqu'il y a à la fois baisse 
des. recettes d'exportations et hausse du coût des impcirtations de 
céréales .. 

Les achats au titre de ce mécanisme ne réduisent pas les 
achats potentiels dans le cadre des autres. politiques. Les achats 
commencent trois ans et se terminent cinq ans après la date de 
tirage et s'effectuent normalement par versement trimestriels. 

Au niveau de la zone BEAC, .3 pays ont tiré dans le cadre de 
ce mécanisme dont la Centrafrique (2 fois), Guinée Equatoriale (2 
fois) et Tchad (2 fois) tel qu'il ressort du tableau ci-après. 

Tableau 70: Achat au titre du mécanisme de financement compen-

satoire (1980-1985) 

1980 j1981 j1982 l1983j 1984j 1985 

Guinée Equatoriale 6,4 4, 7 - ! - 1 
1 

1 

Rép, centrafricaine! 9,0 

Tchad 7,1 - ! - 1 7,0 .1 

e - Mécanisme pétrolier 

créé en 1973, cette facilité n'est plus en vigueur 
actuellement. 

Ces mécanismes apparaissent comme des solutions de cir
constance imaginées par le Fonds pour aider en 1974 et 1975, les 
pays i~portateurs de pétrel~ à faire face à la hausse brutale d~s 

-------
1 - Bulletin du FMI i~B~ 
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prix des produits pétroliers. En effet, l'incidence d~ la hausse 
a été particulièrement· ressentie par les pays endettés qui se sont 
brusquement trouvés devant d'énormes besoins de ressources en 
devises pour payer les factures pétrolières et assurer le service 
de la dette. 

Le total d'achat au titre de ce mécanisme est déterminé par 
une formule comportant, comme principaux éléments la hausse du coüt 
des importations nettes de pétrole et des produits pétroliers et 
les réserves. sur le plan de la conditionnalité, le Forids exige ~u 
membre qu'il décrive les politiques qu'il compte appliquer pour 
résoudre les difficultés de sa balance de paiements ; qu I il décrive 
toutes les mesures prises ou à prendre pour économiser du pétrole 
ou développer d'autr~s sources d'énergie. 

En Afrique Centrale, le Cameroun, la République centrafricaine 
et le Tchad ont ainsi bénéficié de concours dans le cadre de ce 
mécanisme-. 

1 

jAchats au titre du mécanisme pétrolier 
j 1974. ( en millions de DTS) 

jCAMEROUN 16,4 

!CENTRAFRIQUE 6,0 

!TCHAD 
1 

2,0 

f - Fonds Fiduciaire 

Institué en 1976, le Fonds Fiduciaire est un mécanisme dont 
les avoirs ne font pas partie des ressources générales du Fonds. 
ces avoirs.étaient constitués par les bénéfices provenant de la 
vente aux enchères publiques d'une fraction de l'or du Fonds et par 
des ressources provenant d'ernpruqts ou de contributions reçues des 
membres. ce mécanisme a pour but de ~ournir une aide en matière de 
balance des paiements et d'accroître l 1 aide du Fonds aùx pays.en. 
développement réunissant les conditions ~equises. C'est ainsi que 
61 pays figuraient sur la liste pour la première période parce que 
leur ·revenu par habitant ne dépassait pas 300 DTS en 1973 et 59 
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. autres pour la seconde période parce que leur revenu par habitant 
ne dépassait pas 520 dollars en 1975. (1) 

Le pays présentant une demande d'aide doit avoir un besoin de 
balance de paiements et faire un effort raisonnable pour renforcer 
la position de celle-ci. L 1 aide consentie par l'interrnédi~ire du 
fonds fiduciaire revêt la forme d'un prêt au sens juridique car les 
pays membres ne transfèrent pas la contreva.leur en sa propre 
monnaie. La conditionnalité est équivalente à celle du tirage dans 
la première tranche de crédit. Chaque déboursement doit être 
remboursé par versements semestriels qui commencent au plus tard 
la sixième année et seront achevés à la fin de la dixième année 
suivant la date de déboursement. L'intérêt est applicable à un taux 
de faveur de 0,5 % par an. 

Dans la zone, à 1 1 exception du Gabon, tous les pays ont 
effectué de tirage au titre de cette facilit~. 

g - Facilité d'ajustement structurel (FAS)(2) 

créée le 26 mars 1986, la Facilité d'Ajustement structurel 
est destinée à fournir aux pays en développement à faible revenu, 
aux prises avec des difficultés de balance des paiements, une aide 
assortie de conditions favorables.(3) Les pays éligibles à cette 
facilité doivent soumettre au conseil d'Administration du Fonds un 
programme macroéconomique et structurel de trois ans avec des 
programmes financiers annuels d'application. Le document-cadre de 
poli tique générale devra être mis au point en collaborat.ion étroite 

Tableau 71 Dêcaissernents au cirre du Fonds fiduciaire 
! en millions de DTSi 

Î 1 

9771 19781 19Sû 
1 1 

1 1 

1 Cameroun 1 - 1 34.'21 0 

1 ' 1 1 

1 1 1 i i 
' \ 1 ·I ' 1 Centrafrique i - i 12:71 ' ' 1 1 1 1 

1 i 1 1 
1 ' 1 1 

1 
Congo 112. 7 i - 1 4J • 1 

1 1 
1 1 

1 1 1 

1 Tchad ·1 1 5, 4 I . 1 1 
.f 1 1 1 

1 

2 • voir aussi GARl1NER /.C.S) "promouvoir la facilité d'ajustement structurel du Fond$11in Finances et Développement, 
sept, 1987 
3 • aulletin du FKI août 1986 
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entre les autorités du pays qui sont en définitive responsables de 
l'élaboration de leur politique, et les services du Fonds et de·1a 
Banqu~ Mondiale qui travailleront en étroite collaborat~on sur ces 
questions, notamment en effectuant des missions mixtes. Ces 
programmes doivent être axes sur la croissance économique et 
comporter des éléments n1scopt ibles d'apporter des chan"gements 
structurels et institutionnels des économies des pays 
bénéficiaires. L 1 accord au titre de cette facilité ne prévoit pas 
de critère de réalisation mais des point-repères qui ne condition
nent pas les décaissements mais qui sont plutôt destinés à 
faciliter le suivi des objectifs du programme. 

L'accès aux ressources de la FAS fixé de façon uniforme à 47 
% de la quote-par~ a ensuite été porté à 63,5 % en Juillet 1987 et 
à 70 % en mars 1989(1). Les termes et les conditions des prêts de 
la FAS sont analogues ~ ceux du fonds fiduciaire i savoir : une 
période de grâce de 5 ans et demi, un remboursement des prêts en 
dix (2) semestrialités égales et un taux d'intérêt de 0,5 % par 
an. Actuellement, deux pays de la zone, la Centrafrique et le Tchad 
ont bénéficié (voir tableau en annexe.i.J. Mais le maximum de 70 
% de leur quote-part en trois ans que.peuvent emprunter les pays, 
est naturellement très peu. c'est pourquoi le Fonds a créé une 
nouvelle facilité, dénommée Facilité d'Ajustement structur~l 
Renforcée. 

h - Facilité d' Ajustement structurel Renforcée ( FASR.) 

créée le 18 décembre 1987, la Facilité d'Ajustement structurel 
Renforcée financée à la fois par les ressources du compte de 
versements spécial qui ne seront pas utilisées -probabl~ment un peu 
plus de deux milliards de DTS- et par des contributions nouvelles 
fournies par une vingtaine de pays membres dont le F6nds espère 
obtenir au moins six milliards de DTS(3), est un nouvel instrument 
de prêts à conditions privilégiées mis à la disposition des pays 
pauvres. Elle n'a commencé à fonctionner .qu'en 19 88, ( 4) et est 
destinée à soutenir ceux des pays qui entreprennent dè vigoureüx 
programmes d'ajustement structurel et macroéconomique pour 
améliorer leur position de balance des paiements et promouvoir leur 
croissance. ces ressources appuieront en particulier les efforts 

--------·--·---··-·--------·----------·-·-·----
1 · Bulletin du IHI acüc 19&9 
2 · Bulletin du FMI aoGt 1999 op c1c . 
3 - LELART (M.) "le ENI et la dette afr1raine 1 in Mondes ~n Développement. Tome 18 · 1990 · N° 71 p.54 
4 · Bulletin du FMI Aoüt 19&9 op cit. 
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d'ajustement des pays a faible revenu confrontés. à des hauts 
niveaux ct 1 endettem~nt. Ainsi qu'aux producteurs de matières 
premières dont les i5rix sont demeurés déprimés d'une façon 
persistante sur les rnarc11és mondiaux. ces ressources ont par 
ailleurs la forme de prêts cons~ntis au taux du DTS ou à bn taux 
concessionnel, mais aussi de dons, ce qui permettra au Fonds de. 

prêter lui-~ême à un taux réduit. i 1 accès m~ximum.au titre de cette 
nouvelle facilité atteindra 250 % de la quote-part du pays au FMI, 
cette limite pourra être légèrement dépassée dans des cas excep
tionnels. L 1 accès des pavs membres aux ressources générales et aux 

' -
autres mécanismes spéciaux de financement du Fonds ne sera pas 
affecté par.leur recours aux ptêts de la FASR ou de la FAS. Les 
objectifs, les procédures de base et les conditions financières de 
la nouvelle facilité sont, d'une façon générale, si~ilaires à ceux 
de la FAS. Ainsir les remboursements s'effectuent en dix versements 
semestriels égaux qui commenceront cinq ans et demi après la date 
de décaissement pour terminer 10 ans après. (1) Le taux d'intérêt 
sera de 0,5 % par an. Par ailleurs, les programmes FARS se baseront 
sur uri programme -cadre de poli tique économique décrivant les 
objectifs et priorités économiques nationales à moyen terme des 
autorités. ces programmes seront élabôrés avec l'aide des servicès 
du Fonds et de la Banque Mondiale qui travailleront en étroite 
collaboration. 

Mais, pour bénéficier des ressources du Fonds, il faut 
accepter de mettre en place des politiques d'ajustement inspirées 
par le Fonds. 

2 - Les Programmes d'ajustement du FMI dans les Pays de la zone 
BEAC: La conditionnalité 

La conditionnalité, qui peut être définie comme ''l'ensemble 
des politiques qui régissent l'utilisation des ressources du Fonds, 
est l I élément déterminant de l I accès des pays membres à l'aide 
financière du Fonds. 

concrètement, les crédits conditionnels ne sont accordés 
qu'après l'aboutissement de n~gociation menées avec le pays 
demandeur sur les conditions d'un rééquilibre de la balance des 
paiements. 

1 • Bulletin du FMI Aoüt 1989, 
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L 1 examen des différents programmes d 1 ajustement mis en oeuvre 
par le FMI en Afrique ~oire montre que, si dans le détail chaque 
programme est particulier, de nombreux éléments y sont permanents. 
Les programmes d'ajustement mis en oeuvre dans les pays de la zone 
BEAC, n'ont pas échappé à cette remarque. c I est a in.si que ces 
programmes ont cherché à s 1 adapter aux structures propres.de chaque 
pays, et dans l 1 ensemble les lignes de politiques économiques 
précoriisées et appliquées, dégagent d~s similitudes frappantes d 1 un 
pays à un autre. A propos de ces programmes du FMI, des auteurs 
comme NALTIB. AKESBI ( 1) remarque que dans la pratique, 11 les remèdes 
prescrites peuvent quelque peu varier d'un pays à un autre, mais 
les différences ne portent le plus souvent que sur les détails, car 
dans le fond comme .dans la forme, tous les programmes du FMI 
comportent un ensemble de recettes standards, stéréotypées, 
codifiées, empaquetées, bref une sorte d'ordinateui dlés-en-main 
qui aurait cette particularité de n'être apte à recevoir qu'un seul 
loaiciel~ celui élaboré à washinaton. uniformément à l'intention 

- . ._ . Il - . 

de tous les pays sous-tutelle. 

Pour les pays de la zone BEAC, comme d'autres pays, les 
mesures préconisées concernent aussi bien la gestion de la dernantje 
que l'offre globale.(2) 

a) !:,es_ poli tiques financières de gestion de la demande 

C'est l'élément clé des programmes d'ajustement, en raison 
précisément du "besoin impérieux de limiter la demande globale à 
un niveau compatible avec celui des ressources disponibles 11 (3) La 
gestion de la demande s'appuie sur une politique de restriction du 
budget et du crédit. Pour le FMI il s'agit là de deux éléments 
ess·entiels. 

1 - AKESBI IN.) : Le.s programmes d'ajustement ou de nsurdestrucnon" des économies du T1ers-Monàe : le cas du Maroc 
in Afrique et Développement vol X n°1/2 19B5 p.104. 
2 ~ Il faut remarquer à ce niveau, que dans l'ensemble des mesures généralement préconisées par le PMI, le taux 
de change figure toujours au premier rang. Toutefois, aucun programme financier mis en oeuvre en zone B-EAC n'a 

·· entraîné uJJe action sur le taux de change de la monnaie du pays concerné. ceci est dû à des contraintes 
ins~itutionnelles, notamment l'appartenance de ces pays i une m~me zone d'émission; ce qui rend d~licat une action 
· sur le taux de change ~ des fins de politiques propres 1 un Etat donné. sans .~tre impossible, une action sur le· 
taux de change suppose un accord préalable de tous les pays membres sur i 1ensemble des conditions et des mesures 
d1 accomilacrnement àe la dévaluation. La dévaluation s' imoose surtout dans les pavs à monnaie autonome où le chan·ge .. .. .. . .. 

est souvent surévalué. 
Q 

3 - CALAMITSIS (K.AI in 'croissance et ajustement de Guillaumont (Pl op cit. p.181. 
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al - La politique budgétaire 

Elle joue un rôle majeur 
orientés· vers la réduction des 
politique a constitué la pierre 

dans la plupart des programmes 
déficits .. c'est ainsi que cette . 

angulaire de toutes les mesures de 
politiques économiques mises en oeuvre dans les pays de la zone ert 
coopération avec le FMI. ceci s 1 explique essentiellement par le 
fait que les secteurs publics .et para-publics jouent un rôle 
prépondérant dans les économies de ces pays. Il s'en suit que toute 
action de redressement de la situation économique passe par une 
remise en ordre des finances publiques grâce a une poli tique 
budgétaire adéquate. Dans ces conditions, les mesures de politique 
budgétaire adoptée vise 11 à maitriser les déficits budgétaires, à 
réhabiliter les entreprises publiques et para-publiques et à 
appliquer une politique prudente de l'endettement 11 (i) 

Tous 
réduire 

les programmes ians, exceptio~ ont eu pour objectif de 
l'ampleur du déficit budgétaire,(2)• Le retour à une 

situation acceptable devait s'opérer soit par un accroissement des 
recettes soit par un allégement des dépenses budgétaires. Du côté 
budgétaire, les mesures ont davantage recommandé la réduction 

· drastique des dépenses budgétaires , alors que du côté des 
recettes, les efforts demandés sont demeurés relativement modérés 
dans l 1 ensemble. un programme sur deux ans tablait sur un_ accroi~
sement de proportion des recettes bu~gétaires.(3) 

Parmi les mesures prises dans le domaine des dépenses 
publiques, on peut noter entre autres : 

la politique restrictive de l 1 emploi dans le secteur public 
portant sur les rémunérations (gel des salaires} ainsi que sur les 
effectifs de la fonction publique (mise à la retraite anticipée, 
plafonnement absolu des ~ffectifs, recensement et apurement des 
fonctionnaires). 

une poli tique prudente de l I investissement incluant un 
examen critique et un échelonnement dans le temps des dépenses ; 

1 • SATHOUD (E, ! op cit p. l!L 
2 • l'accent a davantage été mis sur une réàuction des dépenses budgétaires car plus de 4 programmes sur cinq 
appliqués en zone BEAC ont exigée une contraction significative de la propension de l'Etat~ dépenser. De plus, 
alors le ratio de dénenses budqétaires sur PIB atteianait 5B tau cours de la oériode nrécédant la mise en oeuvre . .. ' . . . 
de certains programmes. Les obJectifs fixés ont retenus un taux maximum de 34 % du PIB pour l'ensemble des 

programmes. 
3 • SATHOUD (El op cit p.112 
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- une réduction des dépenses de transfert pesant sur le budget 
de l'Etat, par une diminution des subventions à la consommation et 
des subventions d'exploitation aux entreprises. 

De leur côté, l I objectif· des mesures d I accroissement des 
recettes budgétaires était de renforcer la fiscalité, par l'inter
médiaire d 1 une augmentation du taux d 1 imposition, par la création 
de nouveaux impôts et par l'amélioration du rendement fiscal et 
ceci par le biais d 1 une augmentation des capacités de recouvrement 
et la lutte contre la fraude. 

concernant les entreprises parapubliques, les programmes 
soulignent la nécessité de redynamiser ces entreprises afin de 
soulager les finances publiques du poi~s de leur situation 
financière gourmande· en subvention. Dans ce demain~, les mesures 
adoptées ont notamment porté sur une libéralisation des ·prix d~s 
biens et services produits par ces entreprises para-publiques et 
sur la réforme de leur critère de gestion. 

· La poli tique d I endettement préconisée par les programmes, vise 
deux objectifs 

- assurer la cohérence entre les engagements financiers des 
Etats et leur capacité réelle à faire face à leurs obligations à 
moyen terme ; 

à restaurer la confiance des créanciers 
solvabilité r condi tians nécessaires à un afflux 
soutenables. 

quant à leur 
de ressourc·es 

compte tenu de ces objectifs, les mesures ont consisté en la 
fixation de limites pour le niveau et la composition de la dette 
publique couplées avec une réduction progressive des arriérés de 
paiements. L 1 ensemble des programmes a mis un accent particulier 
sur cette dernière mesure; car dans 60 % des programmes, il a été 
exigé que les niveaux des arriérés de paiements enregistrés avant 
l'application du programme -soient sensiblement réduit. (1) 

Parallèlement 
demande! ces pays 

1 • SATHOOD (El op cit p.]13 

à ces mesurés budgétaires de gestion 
doivent prendre des mesures monétaires. 
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... , 
; 

a2 - La politique monétaire 

Dans le déroulement des programmes, elle est apparue comme un 
complément indispensable à la politique budgétaire. La politique 
monétaire vise à restreindre le crédit par l I élévation ç:1u taux 
d'intérêt. Dans le cas précis des programmes d 1 ajustement en zone 
BEAC la politique monétaire tendait à assurer la compatibilité 
entre l'évolution du crédit intérieur et les objectifs retenus en 
matière de balance des paiements constituant ainsi un moyen 
d'action privilégié pour contrôler les déficits des finances 
-publiques. Elle a consisté précisément en la fixation d 1 un plafond 
à la croissance du crédit intérieur ou des avoirs intérieurs nets, 
doublé d'un sous-plafond limitant la croissance du crédit à l 1 Etat. 
Cependant, seulement un programme sur cinq et un programme sur 
trois ont respecti vernent imposé un taux de croissa.nce du crédit . , 
intérieur et un taux de croissance du crédit à l 1 Etat inférieur 
à ceux relèvés au cours de l 1 année précédente. ceci s 1 explique par 
le fait que la politique monétaire commune appliquée dans l 1 ensemb~ 
le de la zone impose déjà une certaine discipline fondée sur des 
principes et règles clairement définies laissant peu de latitude 
à des dérapages laxistes. Aussi, les marges de variatioh des coritre 
parties de la masse monétaire sont-elles considérées comme 
justifiées et ne nécessitent donc pas systématiquement de révisions 
à la baisse. 

Enfin, on peut noter que lors de certaines négociations, le 
Fonds propose que soient pratiquées des mesures tendant~ relever 
le niveau du taux d 1 intérêt réel, dans le but de décourager la. 
consorn~ation et de fayoriser l 1 épargn~ tout en limitant les s6rties 
nettes des capitaux. 

A côté des mesures de stabilisation appliquées à l'aide des 
instruments qui viennent d 1 être décrits, on observe de plus en plus 
des politiques de nature structurelle. 

b) La·gestion de l 1 offre globale 
------·-· 

Les politiques structurelles ou axées sur l 1 offre,6ccupent une 
place de ~lus en plus grande dan~ les programmes d 1 ajustement qui. 
bénéficient des concours du Fonds, -étant donné qu 1 il est nécessaire 
dans de nombreux pays, d 1 améliorer l'affectation des ressources et 
ct 1 accroitre la production destinée à la consommation intérieure et 
aux exportations. Dans le cas des pays de la zone BEAC, on peut 
remarquer que dans l'ensembler l~s difficultés de leurs balances 
de paiements ont eu des origines.fortement axées sur la structure 
même de leur économie. C'est pour cela que tous les programmes 
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élaborés et appliqués dans ces pays ont mis l I accent sur des 
mesures su.sceptibles de favoriser des mutations structurelles, 
telles que la modification de la structure de production, la 
suppression des rigidités structurelles internes et l'instauration 
d'un système de prix favorable à la croissance de la production. 
Dans la majorité des programmes, les actions ont porté sur le 
niveau des prix de la force de travail (baisse des salaires réels, 
ralentissement à moyen terme des salaires, assouplissement des 
conditions d I embauche) et sur le ni veau des prix des biens et 
services par une libéralisation de leur prix. 

La politique d'ajustement du FMI a-t-elle obtenu les résultats 
·escomptés dans les pays de la zone BEAC? 

III~ Les Résultats de la Politique d'Ajustement du.FMI dans les 
Pays de la zone BEAC 

Dans un premier temps, nous présenterons l'évaluation de cette 
politique, et ensuite leur appréciation critique. 

A - L'Evaluation des Programmes d'Ajustement en zone BEAC 

L'évaluation des effets des programmes mis en _oeuvre avec 
l'appui financier du FMI présente un certain nombre de difficultés. 
En effet; doit-on évaluer les résultats par rapport à la réalisation 
des critères de performance? ou doit-on les juger à tr~vers leurs 
incidences sociales ou encore s'en tenir strictement aux effets 
économiques 9 supposons que l Ion retienne l I aspect · 11 résultats 
économiques". Dans ce cas, que doit-on viser ? la croissance 
l I inflation l I équilibre extérieur . ? . . • Si nous choisissons de 
prendre en compte tous ces indicateurs é~onomiques, doit-on les 
apprécier en fonction des objectifs fixés dans le programme ou par 
rapport à la situation du départ ( avant la mise en oeuvre du 
programme) ou encore par référence à un pays n'ayant mis en oeuvre 
aucun programme ? Tout cela montre la vari~té des critères 
d'appréciation et la'diversité des approches ; sans compter que 
l'incohérence interne de certaines d'entre elles peut encore 
accentuer l~s difficultés d'évaluation. En effet 1 l'appréciation 
des résultats en fonction des objectifs fixés est une méthode qui, 
pour être.cohérente, commande qu'il soit tenu compte du caractère 
plus ou moins réaliste desdits objectifs. De même les difficultés 
tenant à la non similitude des situations ~pparaissent quand on 
considère l'approche qui consiste à comparer les r~~ultats d'un_ 
pays conduisant un programme à ceux d 1 un autre sans assistance et 
sans contraintes imposées. La comparaison dans un tel cas est 
faussée si les pays n 1 on pas les mêmes nive~ux de départ. Quant a 
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la troisième approche, fondée sur la comparaison des performances 
des deux périodes (une antérieure à la mise en oeuvre du programme 
et l'autre postérieure)) sa validité et sa cohérence tiennent à la 
condition que l'on ait évalué l'influence des éventuels ph~nomènes 
exogènes ·et imprévus (changement climatique ou une variation des 
prix internationaux) sur la période antérieure ou sur celle du 
déroulement du programme. 

Cependant, malgré la délicatesse du problème de l'appréci~
tion, des essais ont été tentés par certains économiste:::C~J 

Pour ce qui est de l'évaluation des programmes en zone BEAC, 
J.E SATHOUD(~) a utilisé deux approches 

La première approche apprécie les 
fonction du respect de.s objectifs fixés 

résultats obtenus en 
dans le cadre de ces 

programmes. Ainsi, les valeurs des indicateurs économiques observés 
juste après l'échéance des programmes sont comparées aux valeurs 
retenues comme objectifs dans ces programmes. 

La seconde approche cherche à savoir si une amélioration de 
la situation économique s'est avérée entre la période précédant 
immédiatement l'application des programmes et celle donnée comme 

· échéance de ceux-ci , dans ce cas, les valeurs réalisées sont 
rapprochées aux valeurs antérieur~à la conclusion des programmes. 

Au terme de la première approche c'est-à-dire la comparaison 
des ·résultats obtenus aux objectifs fixé::.: 1 l'auteur obtient des 
résultats qui sont consignés dans le tableau ci-après. 

-------~------ -------------
"2. - SATHDl!D iJ .E) 11 Evaluation der. prograrimes frnanriers car. des pays de ia zone BEAC II op cit. p. 115 

1. -
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4- L1approche suivie a ét~ celle qui met en parallèle les r~sultats de deux pays 1avec et &ans programme). Les 
conclusions publiées ont montré que, tant au niveau de l 11nflation qu'à celui des déficits de la balance des 
paiements, les évolutions sont meiileurs pour les p-1~s ayant appliqués 1Jn programme. Les mêmes c.oll'tlusions ont 
cependant révélé que l 1év0Iut1on de l 1indicateur "rro1ssance 1 reste peu significative. 

E.A. Calamitsis, conseiller principal du département Afrique du FMI, a quant à lui emprunté la voie de 
l'ivaluation des résultats en fonction ~es objectifs du programme. sur ces bases, l'expert du FMI tire les leçons 
suivantes d'un certain nombre d1expêr1euce d1ajustement menêes par le FMI en Afrique et ailleurs. 

- équilibre de la balance des paiements : des progrès notables 
ont ~té réalisés par de nombreux pays ; 

.. inflation : des progrès notables ont été importantes dans 
la lutte contre l 1 inflarion ; 

- croissance économique : l 1indicateur s1est situé à un niveau 
inférieur à celui des obJectifs des programmes. lces co~clusions ont été tirées lors du.séminaire tenu du 

24 au i7 Aoüt 1984 à Dakar sur les programmes d1ajuste1enti. 

De même J.B zulu et S.H. Nsouli in "adjusrment programme in Africa :.The recent experience 1 1980/1981 : fMJ, 
en utilisant les mêmes critères d'évaluation que E. calamitsis concernant les pays africains au sud du Sahara 
arrive à la conclusion r.eloll laquelle, les rér.ultats ont été loin de correspondre aux objectifs. En effet 1 

l'objectif croissance économique n1a été atteint que dans un cas sur cinq: la lutte contre l 1inflation.n'a réusBi 
que dans un cas sur deux ; et les paiements extérieurs ne sont améliorés que dans un cas sur trois (le critère 
utilisé dans ce dernier cas a ét~ le rapport du déficit du compte courant par rapport au PIB). 

SATHODD (J.Ei "Evaluation des programmes financiers cas des pays de la zone BEAC n op cit. p.115 
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Tableau 72 : 

TABLEAU RECAPITULATIF DES DONNEES D'EVALUATION DES PROGRAMMES D'MUSTEMENT EN ZONE BEAC. 

1 1 1 • 1 

!übJectifs du programme I Résultats année du oroaramme !Résultats année du programmj/ 
!Résultats année orécédentei Résultats année précédente(2) /obiectifs du oroaramme /31 
! '" 1 1 • • .. ' ' 

( 1) 1 
I 

i 
I 1 

1 
1 I 

!CROISSANCE 75 
I 

64 50 
1 

/ IN.FLAT ION 38 70 100 1 
I ,·r-. 1 

/SOLDE COURANT BDP/PIB 63 73 50 '1 
jSOLDE GLOBAL BDP/PIB ! 50 55 50 1 

1 

jRECETTES BUDGETAIRES/ j 1 
IPIB 1 5 (i 27 17 1 I 1 

/DEPENSES BUDGETAIRES/ 1 
1 1 1 

/ PIB 1 83 64 0 1 
1 1 1 

/SALAIRES/RECETTES 1 
1 1 

/BUDGETAIRES 83 50 17 1 
1 1 

iSOLDE BUDGETAlRE(PIB 100 
1 

55 Q 
1 

/ENCOURS DE LA DETTE 1 
1 1 

IPIB/ 17 .20 33 1 
1 1 

/ARRIERES PAIEMENTS 
1 1 

J EXTERIEURS 59 64 29 Î· 1 

/SERVICE DETTE/ 
1 I 

iEXPORTATIONS 17 20 33 
1 I 

/CROISSANCE CREDIT 
1 1 

Î INTERIEUR n· 45 78 1 I "" 
!CROISSANCE CRBDIT 

1 I 

J.l\. 11 ETAT 33 H, 44 1 
1 1 

/CROISSANCE CREDIT 
I 1 
IA L'ECONOMIE 56 64 78 1 I 

/CROISSANCE MASSE 1 1 
1 I 1 1 

/MONETAIRE 38 1 55 1 63 
1 l I 1 

jTAUX DE LIQUIDITE 57 1 36 1 43 
1 1 1 

IEPARGNE/PIB 1 Oû 1 57 0 1 1 1 

IHIVESTISSEMENT/ 1 1 
1 1 1 

1 PIE 33 1 67 100 1 
I 1 1 

Il) Pourcentage exprima.nt. la fréquence avec laquelle des efforts d'ajus.tement ont été demandé par rapport à l'année 
précédant la mise en place des programmes. 
(2) Pourcentage exprimant la proportion des programmes. il.yanr enregistré une amélioration par rapport à l'année 
précédant leur mise en place. 
(3) pourcentage exprimant la proportion des programmes ayant respecté les objectifs fixés. 
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ce tableau qui retrace les résultats enregistrés à l 1 expira
tion des programmes. par rapport aux objectifs fixés dans ces 

·programmes, indique que I dans l'ensemble les objectifs ont été 
diversement. approchés. 

Les résultats apparaissent satisfaisants pour quelques 
indicateurs , d I autres réalisation ont totalement manqué leur 
objectif., :pendant que les valeu.rs observées pour certains in
dicateurs ne sont ni bonnes ni mauvaises. 

Dans le domaine de l 1 inflation, les meilleurs résultats orit 
été obtenus. Tous les objectifs fixés en matière d'évolution du 
coüt de la vie ont été respectés. dans l'ensemble des programmes et 
pour tous les pays concernés. 

c·oncernant la croissa.nce économique, les réstil tats ont été 
moins favorables. en effet, l'auteur observe qu'un programme sur 
deux a respecté ses objectifs ;· il en est de même pour la balance 
des paiements dont le taux de succès des mesures est de 50 %. Tant 
en ce qui concerne le solde courant que le solde global des 
paiements extérieurs. 

Pour ce qui est des indicateurs de poli tique économique, 
1 1 auteur observe que. les résultats sur le plan des finances 
publiques ont été pour le moins insuffisants. Du côté des recettes 
moins d'un programme sur cinq a pu respecter les objectifs fixés. 
on observe ce faible résultat également pour la masse salariale 
publique ( 1 7 '.'{;) . 

· Enfin, les données relatives à la dette extérieure montrent· 
que les objectifs poursui vis dans ce domaine n I ont que rarement été 
respectés une fois sur trois pour le ratio de l'encours de la 
dettè, et trôis pour le ratio·: de l I encouré de la dette, et trois 
fois sur dix pour les arriérés des paiements extérieurs. 

Les éléments concernant la monnaie et le crédit font ressortir 
des performances plus satisfaisantes le taux de croissance du 
crédit intérieur retenu· comme critère de réalisation des program
mes ont été observés quatre fois sur cinq. 

La deuxième approche quarit a elle fait ressortir l~s résultats 

suivants : 
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- Deux tiers des programmes mis en oeuvre dans les pays de la zone 
ont enre~istré une amélioration du taux de croissance économique, 
lequel a varié dans une forchette comprise entre -2 % et 8,6 % 
après application des programmes contre une marge compriseq entre -
4,5 % et 5 % avant la mise en oeuvre des programmes. 

Les bons résultats observés sur le front de l I inflation se 
confirment pour 70 % des programmes pendant que les résultats.en 
matièie de balance des paiements progressent sensiblement. 

- Au plan des finances publiques et en ce qui concerne le· niveau 
des dépenses budgétaires, l'indicateur fait ressdrtir des progrès 
pour 64 % des programmes. 

- sur le plan de l'endettement extérieur, on constate que les Etats 
ont fait des efforts pour réduire le niveau de leurs arriérés de 
paiements 

- Dans le secteur monétaire, les chiffres montrent que la crois
sance du crédit intérieur s'est ralentie dans 45 % des programmes 
mis en oeuvre. 
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B - Appréciation Critique de la Politique d 1 Ajustement du FMI(l} 

A la lumière des résultats enregistrés dans les pays de la 
zone BEAC, il est possible de porter un jugement critique sur la 
politique d'ajustement inspirée par le FMI. En effet, deux types 
de criiiques peuvent être adressés à la politique de stabili~ation 
du FMI : des critiques "externes" dues aux traces que laissent les 
interventions du FMI au niveau des populations et des critiques 

11 internes" complémentaires aux premières, provenant d'une analyse 
interne des politiques d'ajustement du FMI~ Nous nous en tiendrons 
ic.i uniquement aux cri tiques "internes" car./ le remarque M. MEFTAH, 
"la principale limite des politiques d'ajustement réside dans le 
modèle préconisée par le FMI lui-même"l2i. Mais avant cela, il 

.importe de s'interroger sur les raisons de cet échec.· 

1 - les raisons de l'échec des politiques d'ajustement du FMI. 

La principale raison de l 1 échec de la politique de stabilisa
tion du FMI dans les PED en généial, est selon Touna Marna, donné 
par DE LAROSIERE son ancien Directeur Général, lorsqu'il écrit que 
"le fonds n'est pas un organisme d'aide ou une institution d.e 
financement du.développement{ ... ) il n'a pas été conçu à c~t effet 
et ( ... ) n'a ni les moyens ni la compétence pour assurer une telle 
fonction "(3) 

La mission du FM~4), qui conditionne d'ailleurs le diagnostic. 
que l'Institution Financière Internationale fait des prises dans 
les PED, explique l 1 échec de la politique du Fonds dans ces pays. 
ce diagnostic, incorrect, appelle inévitablement une thérapeutique 
aussi inadéquate comme on le verra. 

a) Les causes des crises par le·FMI 

Les débats sur les origines des crises observées dans les 
économies des pays en développement en général, semble avoir trouvé 
un consensus. En effet, deux facteurs internes et externes sont 
considérés comme resp?nsables des déséquilibres comme nous l'avons 

1 · Parmi l'abondante lirtèrarure sur la critique des programmes de stabilisation du FMI voir entre autre DIAZ· 
ALIJANDRO (1981) 1 DELL (1982! et KILLICK (1994i 
2 • MKFTAH (M.) : "Le surendectement des PED : ~volution et recherche des salut1ons" in Epargne ~ans frontière n°14 

mars 19S9 p .16 
. 3 • Discours de ·LAROSIBRB orononcé le 313/1983 à l'université de Neuchâtel. suisse. c1té oar Touna Mama in . ' . ' •' . 

"l 1endettement supportable pour un pays en développèment" Thèse op cit p.208 
4. Le PMI a pour mission 1 d'assister les pays membres dans le financement k court terme ou ~ moyen terme de leu!· 

dfficits de balance dee pa1emencs 
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vu. Les facteurs internes résultant, soit des mauvaises politiques 
économiques telles que : le déficit budgétaire élevé, la perte de 
compétitivité ... , soit sont provoqués par des phénomènes exogènes 
telle que la sécheresse. 

Les facteurs externes quant à eux, ne sont pas moins impor
tants, en raison notamment de l'interdépendance des économies. Le 
protectionnisme, la très grande fluctuation.des prix des matières 
premières, les mauvaises poli tiques macro-économiques des pays 
industrialisés ... constituent ces factetirs. 

Dans les rencontres internationales consacrées à ~e sujet, les 
ressortissants des PED et les experts mettent en exergue tel ou 
tel facteur en fonction de l'orientation des analyses ou des thèmes 
traités. Le groupe des PED a tendance! à rendre responsable les 
facteurs extérieurs alors que les pays industrialisés mettent très 
souvent l'accent sur les causes internes. Le FMI a, quant à lui une 
vision qui· s'articule autour de deux points majeurs : excès de la 
demande sur l'offre et création monétaire excessive. son diagnostic 
s I organise autour de la séquence e.ui vante!2). 

Excès structurel 
de la demande sur 
l'ofÏre intérieure 

Politique laxiste 
àe créàit 
.àéf1rit budaétaire 
.hausse de la masse 

salariale 

création 
monétaire 
excessive 

Inflation 
déficit de 
la balance des 
paiements 

--------·-----------------

·"'· 

Endettement 

2 · Jacquemot (P,!: 11 le FMI et l'Afrique subsaharienne: une critique des politiques d'ajustement° in probiè111e; 
économiques du 26 octobre 1983 n° 1845 p.15 
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Le FMI semble faire de l'Etat l'origine des déséquilibres 
dépenses publiques excessives, création monétaire excessive, cause 
des tensions inflationnistes ... 

Les propos ci-après éclairent très bi~n ce sujet. 

"comme les autorités ont laissé les dépenses publiques 
augmenter fortement, en dépit de la progression plus lente des 
recettes, les déficits budgétaires ont considérablement augmenté 
tant en valeur absolue qu'en pourcentage du PIB. Les programme 
d'ajustement comportent donc généralement l I applicatioù des mesures 
concrètes visant à ramener ces déficits à des niveaux soutenables." 
E. A Cal ami tis(l l . 

"Comme le déséquilibre des finances publiques est généralement 
à l'origine des difficultés, le critère le plus.contraignant est 
le sous-plafond sur le crédit net au gouvernement, qui est souvent 
défini dans un sens large afin de couvrir les entreprises publiques 
les plus importantes." L. Goreux/21. 

comment arrive-t-il à ces résultats? on peut répondre à cette 
question en remarquant que .les experts du FMI s'appuient sur trois 
points principaux pour poser leur diagnostic. la balance des 
paiements pour constater les déficits, les finances publiques et 
le crédit pour en déterminer les causes. ces trois points cons
tituent les trois domaines de prédilection du Fonds comme peut bien 
le remarquer L. Go rem{ 11 Lorsqu I un pays invite le Fonds pour la 
première fois à participer à l'élaboration d'un programme d'ajuste
ment qui pourrait recevoir l'appui d'un accord de confirmation ou 
de facilité élargie, c'est souvent parce que la situation finan
cière du pays est devenue cri tique. La première tâche souve·nt 
laborieuse, de la mi.ssion est de faire avec les autorités le point 
de la situation dans trois domaines principaux les finances 
publiques, la monnaj_e et le crédit, et la balance des paiements". 
Ainsi, l'inflation et le déficit de la balance des paiements sont 
düs sirnultanement à la forte demandi et la création ekcessive de 
la monnaie. 

t) Les remèdes préconiiées 

.Posé de cette manière, le diagnost~c impose logiquement une 
thérapeutique de nature déflationniste. Le FMI l'ordonne autour de 

·quatre principales catégories de mesures comme nous l'avons vu 

l • Guillaumont IP, l : ucroissance et aiustement" ed. fconomica paris 19J5 op cit pp181 et 211. . . . 

2 • Guillaumont (P,) : "Croissance et ajustement" op cit, 
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- réduction du déficit budgétaire ( coupe 
dépènses publiques, suppression ou diminution 
étatiques) 1 

sombres dans les 
des subventions 

compression de la· masse salariale 
effectifs, 

- contrôle de la masse monétaire, 

par dégonflement 

- libéralisation du contrôle des changes. 

des 

La dernière mesure vise à favoriser le commerce extérieur en 
tant qu'élément de la solution des déséquilibres, tandis que les 
premières sont des armes pour combattre l'inflation et réduire la 
demande. Toutes ces recommandations forment un tout et doivent êtte 
appliquées globalement. 

Quelle est la portée de ces mesures ? c'est peut-être par 
l'exèmen du modèle de politique économique qui les sbus-tend qu'il 
convient de répondre à cette question. 

2 - Les critiques Internes de la Politique d'Ajustement du FMI 

Adresser une critique interne à la politique d'ajustement du 
Fonds, revient à se situer à l'intérieur du Laboratoire des 
Economistes du FMI, pour voir par quelle démarche de réflexion 
théorique, ils sont arrivés à mettre au point de telles politiques, 
pour interpeller ce modèle théorique sur sa cohérence intern~. Pour 
ce faire, il importe de présenter dans un premier temps le modèle 
théorique qui sous-tend les politiques d'ajustement du FMI pour 
ensuite en donner une appréciation critique. 

a) Le modèle théorique du FMI 

Les approches théoriques du FMI sont de deux types 

- l'approche par la demande ou absorption 
- et l'approche monétaire de la balance des paiements. 

al - L'approche par la demande ou absoption 

L'approche de la balance des paiements par la méthode de 
l'absorption a été présentée publiquement par SIDNEY ALEXANDER (1) en 
1952, après que la question ait l'objet de discussion, au sein du 
FMI quelques années auparavant avec un texte non publié d~ J • .•. 
POLAK. 

1 • s. ALEXANDER : Effect of devaluation on trade balance IMF STAFF PAPERS 1 vol.2 April 1952, pp263·73 cité par 
MAKTAR DIOUFr Afrique et Développement volume X n°1/2 1985 CODESTRIA P.38 
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L 1 objectif de l I élimination des déséquilibres étant posé, 
l'égalité entre l'offre globale et la demande globale ~'impose. on 
peut la traduire par l'équation suivante : 

Y + M = C + I + G + X *1 
q • 

y = production domestique 
M = importations 
C = consommation privée 
I = investissement privé 
G - dépenses publiques 

V = exportations. .. ~ 

si on isole les éléments du cofumerce extérieur, on obtient 

X - M = Y - (C + I + G) *2 

En désignant par B (balance commerciale) le solde.du commerce 
extérieur et en appelant A(absoption) la somme des dépenses c+I+G 
on obtient 

B = Y - A *3 

cette formulation présente un double intérêt : 
- elle met en évidence le diagnostic. En effet, le premier 

membre de l'équation *3 représente les éléments du commerce 
extérieur, précisément la balance commerciale. B, alors que le 
deuxième me.mbre regroupe la production et la demande. cette 
présentation permet d'isoler les facteurs sur lesquels on peut agir 
pour influencer le commerce extérieur. En effet, la balance 
commerciale B devient excédentaire lorsque Y est plus important que 
A. Par contre, quand A (affecté· du signe négatif) augmente et 
dépasse Y, elle enregistre un déficit, 

- elle met aussi en évidence la thérapeutique adéquate pour 
résorber le déséquilibre. En e·ffet pour améliorer la balance 
commerciale, il faut réduire A et dans tous les cas le rendre moins 
grand que Y. C'est ce que reflète la montagne de mesures basées sur 
la réduction de la demande. Lorsque par l'intermédiaire de la 
compression des dépenses tant de consommation que d'investissements 
non essentiels I on arrive a une: situation où A < Y, le déficit 
commercial disparait. 

255 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



·. ·.··. ·~ 

a2 - L'approche monétariste 

L I approche par 1 1 absorption simplifie la réalité en con
sidérarit uniquement la balance commerciale. compte tenu des 
insuffisances constatées au niveau de cette méthode et pour ~rendie 
en compte d'autres mouvements n'ayant pas de support commercial, 
les économistes du Fonds devraient aussi en complément développer 
une approche monétariste de la balance des paiements. 

Le modèle élaboré par .J. POLAKi,1) est le sul'lant : 

Y: V.M *1 

Y = revenu national 
M = masse monétaire 
v = constante 

Le revenu national est une fonction directe de la masse 
. monétaire. 

L'équation *1 ci-dessus indique que to~t accroissement de la 
masse monétaire M, se repercute sur.le. revenu Y et l'augmente de 
façon proportionnelle. La variation positive de la masse monétaire. 
est elle-même due aux augmentations du vol urne du crédit et des 
avoirs extérieurs représentés par le solde de la balance commer
ciale 

MO(t) = DA(t) + X(t) - M(t) *2 

MO{t) = variation de la masse monétaire a l'instant t 
DA(t) = variation du volume de crédit 
X(t) = exportations 
M(t) = importations 

Le deuxième membre de l'équation * ') ... regroupe d'une. part, les 
accroissements des émissions monétaires consécutives à un accrois
sement des exportations, c I est-à-dire au solde de la balance 
commerciale et, d'autre part à l'accroissement du financement de 

. la demande/)). 

Si MO(t) est induit par (X(t) -M(t)), on obtient Y avec des 
effets salutaires sur 1 1 économie. En ef_fet, dans un tel cas, on 

.connait un enrichissement dü aux produits des exportations. Par 

1 - Afrique et àéveloppement voiume X, n°1/1 19&5 CODESTRIA op cit p.42 
1 - Dans cette optique monétaire, DA(t) représente le volume d11 crédit qui finance la demanàe'. 
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contre, lorsqu'on se trouve dani la situation où DA entraine Y, il 
y a toutes les chances que l'augmentation du crédit domestique non 
appuyé par des excédents cornmerc~aux participent au financement des 
exportations, c'est-à-dire en définitive à la détérioration de la 
balance des paiements. -

De cette formulation, découle la leçon suivante qui vise un 
double objectif : limiter le crédit à l'économie afjn d'éviter · 

- d'accentuer les déficits par une augmentation des importa
tions 

- de pousser l'inflation (inflation par la demande) 

Les conclusions et les remèdes préconisées sur lesquelles 
débouchent l'exploitation du modèle amène à se questicinner sur sa 
portée . 

. b - Les limites du modèle 

on verra successivement les limites intrinsèques et les· 
limites liées aux conséquences. 

Les limites intrinsèques du modèle 

L'inspiration théorique et doctrinale du FMI éclaire les 
limites intrinsèques des programmes de stabilisation du Fonds. 

En effet, les idées sur lesquelles repose la formule; 

Y= f(M) à savoir : 

la monnaie est le facteur déterminant de l'activité 
économique, sont en contradiction avec les conceptions Reynésiennes 
dans ce domaine. C'es~ ainsi que KALDOR par exemple estime que : 
"corrélation n'est pas synonyme de causalité, la masse monétaire 
et le revenu national pouvant évoluer dans la même direction, sans 
que l'une soit le moteur de l'autre ; pour que la monnaie puisse 
être un facteur causal r il faudrait qu I ellè soit une variable 
. exogène, ce qui n I est pas le oas la masse monétaire est une 
variable endogène, déterminée plutôt par le niveau de l'activité 
économique. Dans l'analyse .Keynésienne, c I est plutôt le revenu 

.national qui détermine la masse monétair~ : M = F{M) ; formule que 
les monétaristes ont repris à l I inverse"(. 

1 • Afique et développement op cit p.47 .•. 
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De façon évidente, ce n'est pas dans les Economies en 
développement faiblement monétarisées que l'on pourrait vérifier 
ce rôle moteur de la monnaie allégué par les économistes du FMI. 

11 c 1 est plutôt une solution de facilité qui semble avoir été à 
l'origine de l'option monétariste du FMI dans les prdgrammes 
d'ajustement pour les PED, si l'on s'en tiend aux arguments qu'ils 
ont eux même avancés : 

- seules les statistiques monétaires ·y sont satisfaisantes, 
- la non complexité des structures monétaires et financières 

(absence de marché financier) fait que la différence entre l'offre 
de monnaie et la demande de monnaie y est plus simple à déterminer 
et plus maniable ; 

cette approcl1e monétaire permet de traiter des modèles 
simples avec crayon et papier, ce qui était commode dans les années 
50. 

on peut facilement constater que la politique de crédit de la 
Banque centrafe des Etats de l'Afrique centrale ,(1) est guidée pp.r 
les recommandations du FMI. Nous ne voulons pas ici cautionner la 
situation de laxisme monétaire qui est en vigueur dans la quasi
totalité des pays africains à monnaie autonome (émission massive 
de monnaie du niveau des avoirs extérieurs, pour corisentir sans 
limite des avances à l'Etat, et des crédits à l'économie, ce qui 
a pour effet de gonfler les prix et de déprécier la monnaie). 

Mais seulement, on trouve dans les pays de la zone BEAC comme 
la zone franc en général,une politique extrêmement oithodoxe du 
ciédit. C'est ce qui explique d'ailleurs que depuis la création de 
la zone franc en 1939, la garantie monétaire de la france (un des 
piliers de cette coopération monétaire) n'a commencé à s'exercer. 
qu 1 à partir de 1979/80 et encore pour la seule BCEAO, du fait de 
la forte ba·isse des recettes d'exportation de cacao de la côte
d' Ivoire. Dans ce cas, le volume de crédit est extrêmement limité 
; les crédits à moyen terme susceptible de financier des investis
sements productifs eit sacrifié au profit du crédit à court terme. 
Dans ces conditions, une monnaie comme le franc CFA ne joue aucun 
rôle actif dans le développement de l'économie; elle se présente 
plutôt comme une variable neutre~ C'est ainsi qu'au niveau de la 
~anque des Etats de l'Afrique centrale, trois pays (RCA, Tchad, 

. Guinée Equatoriale) sur six, sciient classés parmi les pays les 
· ·rnoi'ns ava.ncés ( PMA) ; sans tout de ·même perdre de vue que les trois 

auires (Cameroun, Congo, Gabon) ne doivent leur situation écono
-~lq~e moins alarmante qu'à leurs recett~s d'exportation (dont le 

pé~.role ),. 

· 1 • ù· en· eit .de même de celle de la Banque centrale àe's Etats àe 11 Afrique àe l'ouest 
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Il apparaît ainsi que la stratégie du FMI n'est pas inscrite 
dans une perspective de faire de la monnaie un unstrument de 
développement économique. 

Les limites liées aux conséquences 

En plus des aspects monétaires! on peut dégager d I autres 
limites provenant de la formule B = Y - A. En effet, les politiques 
économiques découlant de B = Y - ~, entrainent : 

- ie chômage par la baisse de l'activité économique, 
- le rétrécissement des ressources fiscales, 
- la détérioration de l'appareil productif. 

Le cas du chômage est le problème le plus 
ayant un bas niveau niveau de vie. C'e~t pour 
êrte que SIDNEY Alexander avançait lui-même le 

·' grave.pour des pays 
cette raison petit
remède fondé sur la 

compression de la demande "ne s I impose que si l'économie est en 
plein emploi; si elle doit conduire au chômage, c'est une mesure 
indésirable" (1). on peut se poser la question de savoir si 1 'on 
tient suffisamment compte d'une telle recommandation dans l'appli
cation de la formule. cette question est capitale car beaucoup 
d'économistes se sont interrogés sur le dosage à faire. 

D'autre part, si le chôma~e provoqué par la dépression est 
temporaire, dans ces conditions on peut faire des sacrifices. Dans 
le cas contraire, c'est mettre les responsables poli tiques dans une 
position inconfortable. Le rétrécissement des ressources fiscales 
quant à lui provient du ralentissement des activités économiqes. 
Les mesures ·entraînant ces rétrécissements étant pris~s en pleine 
crise économique, la gravi té de la. situation se perçoit clairement. 
on est appelé dans une telle situation à se demander si de telles 
mesures ne créent pas les germes d'un cercle viscieux, car les 
moyens financiers recherchés pour-sortir de la crise se raréfient 
à l'intérieur. Les seules voies de secours restent celles du 
recours à l'estérieur. c•est ce qui e~plique sans doute, dans l~s 
cas de redressements conduits par le FMI, les interventions 
massives rde l' institution. Mais à partir du moment où leurs 
empruntss~.11a court et moyen term~s, on doit s'attendre à courte 
échéance à des sorties importantes de dévi·ses susceptibles de · 
creuser les balances des paiements ; et c'est là une voie pour 
retourner au point de départ, c 1 est-à-di~e, en gros pour s'enfer
mer. 

1 • Afrique et Mveloppement r,. l?q 
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La résolution du problème de déséquilibre à partir de la 
formule B = Y - A, se fait essentiellement en agissant sur A., 
pourtant, le développement est une série de transformation 
concernant entre autre, la composition de la demande,. de la 
production et de l'emploi ... la structure du commerce extérieur ... 

La recherche de l'équilibre par des actions uniquement sur la 
demande, a des conséquences sur les capacités productives, car on 
abime en l'occurrence les ressorts qui doivent permettrent et 
soutenir .le processus d'un développement qui dans tous les cas 
entraine_ la croissance. C'est la croissance précisément qui peut 
garantir un équilibre et peremettre du coup l'élevation du revenu \ 
Y. C'est ainsi que EVERET E. Hagen dépeint le développement comme 
"la croissance économique à laquelle s'ajoute l'améltoration de la 
répartition du bien-être matériel à l'intérieur d'un pays à bas 
revenu" . (i) 

Au total, on peût dire que si aux politiques économiques axées 
sur la compression de la demande il n'est pas associé des actions 
sur l'offre, le pari du développement risque de ne pas être tenu. 

conclusion 

Quelque soit la portée des différentes stratégies 
oeuvre·pour endiguer le problème d'endettement des pays de 
une cho~e süre aucune n'a permis d'apporter une 
définitive. 

mis en 
la zone, 
solution. 

En effet, les programmes d'ajustement conçus pour aider les 
.pays de la zone à rétablir l'équilibre budgétaire, réduire 
l'inflation et redonner confiance aux créanciers, ne semblent pas 
avoir atteint leurs objectifi . 

. Malgré la reprise de la croissance dans les pays développés,. 
aucune amélioration significative n'apparait dans la situation de 
ces pays. 

En raison de la baisie des recettes d'exportation, l'ajuste
ment n 1 est réalisé qu'au prix d'une contraction des importations 
accompagnées d'une baisse des taux d'investissement et donc de la 
croissance. 

· Hagen E.E. tconomie du d~veloppernent Ed. Econorn1ca 1 Paris 1982 P.l 
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La hausse du déficit de la balance des 
tion de l'aide extérieure, l 1 aggravation 

paiements, la diminu
de l'endettement et 

l'alourdissement de sa charge risque de compromettre les chances 
de sortie pour plusieurs de ces pays. 

une telle 
internationaux, 
se désen~ager. 

situation peut décourager les investisseurs 
voire inciter les investisseurs déjà installés à 

Au contraiie, la multiplic~tion des rééchelonnements et des 
moratoires,sont révélatrice de la détérioration de la situation et 
traduit surtout les limites des politiques des bailleurs de fondi. 

Au total, il apparait que les politiques de rééchelonnement 
de la dette et d'ajustement des économies de la zone,ont surtout 
permis de gagner du temps: Il convient maintenant, ~ous semble-t
il de prendre conscience de l'impasse dans laquelle se trouvent les 
pays membres de la zone BEAC, et de chercher les vraies voies de 
sortie de la crise pour ces écoriomies. 
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PROPOSITIOt-J DE SOLUTIONS A LA 
DE C·RISE D'ENDETTEMENT DES 

LA ZONE BEAC. 
PAYS 

Les solutions partielles et à court terme appliquées jusqu'à 
présent au problème de la dette des pays de la zone BEAC, se sont 
avérés inefficaces. Il est nécessaire d' app_liquer de nouvelles 
méthodes. 

Ainsi, les tendances de plus en plus déclinantes et le 
renouvellement des opérations de rééchelonnement en série observés 
dans la plupart des pays de la zone depuis l'éclatement. de la 
crise, exige qu 1 on associe aux politiques d 1 ajustement du FMI, des 
mesures orientées vers la croissance. La croissance recherchée par 
ce canal, répond au souci de faire barrage à la dégradation et de 
mettre ces économies sur la voie du progrès r de dégager des 
surplus nécessaires aux remboursements des dettes sans perpétuation 
des mécanismes de consolidation. 

La réalisation de cet objectif de croissance suppose la 
pr6motion des politiques d 1 assainissement (section 2) et d'inves
tissement productif ( section 3) . ce sont là, selon nous, deux 

.conditions de base qu 1 il faut remplir au niveau des pays enfermés 
dans le cercle vicieux de la crise, pour engager leur économie sur 
la voie de la croissance durable. 

D 1 autre part, 
administrés jusqu I à 
"médecins 11 appelés 
fait la preuve de 

comme nous l'avons déjà dit, 
présent, selon l'inspiration de 

les remèdes 
chacun des 

ati secours de ces pays malades de la dette ont 
leur inefficacité. Dans ces conditions, J..a 

question posée par la crise, mérite nécessairement d'être placée 
dans un contexte de croissance, afin de lui trouver une réponse 
·satisfaisante. cela implique que les thérapeutiques usuelles· 
(rééchelonnement, poli tiques conjoncturelles ... ) ne soient plus 
appliquées de façon isolée, mais envisagée globalement dans le 
cadre de la croissance et de la coopération (section 4). Avant 
d'analyser les actions à entreprendre pour réaliser l'expansion 
économique, il importe pour nous de donner la justification de la 
croissance, comme moyen pour briser le cercle vicieux de· la crise 

(section 1) 
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Section 1: LA JUSTIFICATION DE LA CROISSANCE, COMME MOYEN POUR 
SORTIR DE LA CRISE 

I - Le Développement suppose d'abord la croissance 

ce fait est d'autant plus réel lorsqu'on observe les politi
ques de développement dès leur origine. 

En effet, à la fin de l'ère coloniale, la plupart des PED 
devenus indépendants ont élaborés des plans et des programmes de 
développement. Ici et là des efforts ont été entrepris et des 
concours ont été sollicités de l'extérieur pour la réalisation de 
ces programmes dans le cadre de diverses politiques de développe
ment orientées soit vers l'intérieur, soit vers l'extérieur selon 
l'inspiration des hommes au pouvoir et en fonction des ressources 
naturelles disponibles. Diverses stratégies de développement ont· 
été ainsi mises en place, en l'occurrence : la spécialisation daris 
le secteur primaire, la spécialisation dans l'industrialisation, 
~t la stratégie de développement équilibré. 

- La spécialisation dans le secteur primaire : profitant de leurs 
ressources naturelles, des pays se sont spécialisés dans le secteur 
primaire en vue d 1 accroitre les exportations des produits· de bas~. 
L I objectif visé est d I augmenter l I investissement et le revenu 
national à l I aide d~ recettes d I exportation. Le cameroun comme 
d'autres pays de la zone ont assis leur développement, tout au 
moins dans sa phase initiale sur les exportations agricoles. 
- la spécialisation dans l'industrialisation : C'est la voie vers 
laquelle 1 1 on s I oriente souvent lorsqu I il est constaté que les 

·possibilités en ressources naturelles et en produits primaires., 
susceptibles d'être exportés sont limités. Toutefois, il importe 
de distinguer l'industrialisation de substitution aux importations 
de celle qui vise à promouv6ir les exportations. 

L I industrialisation de substitut ion aux exportations, se bâtit 
généralement par une protection élevée de l'industrie nationale, 
par un taux de change surévalué et par une absence d'incitation à 
l'exportation de biens rnanufac.turési_l\ . 

La spécialisation dans l'industrie en vtie d'~xporter, passe 
par un choix des industries susceptibles d'être compétitives sur 
les marchés internationaux. un certain ·nombre de pays ont suivi 
cette politique. Moins d'une douzaine ont ·vraiment réuss~2). 

1. chenery·Hollis in °changement de structures et politique de d~veloppementn Economica, Paris, 1978, p.40, cite 
comme exemPle le Brésil. la Colombie. le Mexiaue et la Turauie. . . ' . .. 

2 • Chenery Hollis op rit p, 40: donne comme meilleurs exemple la corée: le Taiwan, la Yougoslavie et Israël. 
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La stratégie de développement équilibré ne se distingue ni par 
une spécialisation très nette dans le secteur primaire ni par une 
orientation très marquée dans la.production des biens manufacturés. 
Les pays optent généralement pour cette voie en raison de l'étroi-

• 
tesse du secteur primaire ou de la faiblesse de la demande 
extérieured) . 

Les résultats de ces différentes stratégies sont les suivants: 
les stratégies de spécialisation dans le secteur primaire aux fins 
d'exportation et l'industrialisation pour remplacer les importa
tions conduisent à concentrer les ressources et les poli tiques 
éc6nomiques dans certaines activités. La grande variation des prix 
observée sur les marchés mondiaux> incite à recourir à d I autres 
stratégies au bout d'un certain temps, pour parier à toute éven
tualité. c 1 est ce qu 1 a fait l'Iran(2) en mettant à profit les 
exportations de minerais pour élever le niveau de son PNB. 

Quant aux stratégie fondées sur le développement équilibré et 
l'industrialisation aux fins d'exportation, elles tendent à 
s'appuyer sur les forces du marché et sur les politiques visant à 
tirer le meilleur parti de l'avantage comparatif. Le succès déperid 
de la plus ou moins grande compétitivité des produits exportés. 

Le taux de croissance annuelle entre 1960 et 1975 du PNB par 
habitant des pays ayant suivi l 1 une ou l I autre des stratégies 
exposées montre que : 

- ceux qui se sont spécialisés dans le secteur primaire ont 
des taux de croissance tous positifs ; les taux les plus élevés 
étant ceux de l'Iran (8,1 %) et de l'Arabie saoudite (6,6 %) 

- Dans le groupe des pays ayant choisi la voie du "rempla
cement des importations 11 , l'on observe quelques taux très faibles, 
même négatifs 0,5 pour l'Uruguay, -0,2 pour le Ghana. seul le 
Brésil possède 1.1p t;;.111,· "·''' 

millions d'habitants. 

- au tJ tri-:· ,1n d.6vo1oppement équilibré, on note des taux élevés, 
qui sont enregistrés par la Grèce (6,6 %) et l'espagne (5,7 %); 

- quant au groupe de pays qui ont opté l'industrialisation et 
ont affronté la cnmp~tition infernationale, on note qu'il n'y a 
aucune croissance négative. 

1 • chenery B. Hollis op cit, (parmi les cas de dévelcppement équilibré recensé entre 1950 et 1975 par cet auteurr 
on note la Thaïiander les Philippinesr le Pérou et la COSTA·RICA) 

2 • chenery (h.) op cit p.4D 
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gµand on jette un regard sur les PED au cours de la piriode 
allant de 1950 à 1975, au total, le bilan dans l I ensemble est 
positif. Le taux de croissance annuelle a atteint 3,4 % c'est-à-· 
dire un niveau plus élevé que celui enregistré par les pays 
développés (3,2 %) au cours de la même période. 

Les· statistiques sur ces progrès accomplis cachent en~éalité 
deux faits : 

- la diversité des évolutions entre· PED le taux de croissance 
annnelle qui s I est si tué au niveau de .3 1 4 % pendant la période 
1950/1975 masque la diversité des évolutions dans le Tiers-Monde. 

David Morawetz indique pour cette période que 16 pays sur 26 
ont enregistré des · taux inférieurs à la moyenne de 3, 4 % Au 
niveau de certains de ces pays, c'est même une croissance. négative 
qui est observée. Il n'y a que 9 pays dont la progréssion dépasse 
la moyenne la République Arab~ Lybienne, l I Iraq, la Chine 
(Taïwan), la République de Corée, L'Iran, Hong-Kong, la Jamaïque, 
Israël, la République Populaire de chine. Dans ce cadre, il importe 
de souligner, la performance de la République Populaire 'cte Chine 
qui, avec une population de 820 millions, a enregistré un taux de 
croissance annuelle de 4,2 %. En groupant les pays par ré~ion on 
constate que l 'l\Eie du E.:ud, l I J\frique et l I Amérique Latine ont 
enregistré des taux inférieurs à 3 %, 
- la dispirité entre PED et pays développés : si dans l'ensemble, 
les PED ont progressé au cours de la période 1950/1975, les pays 
développés ne sont pas, non plus restés stationnaires. Ils ont 
accru eux aussi leur croissance à une vitesse à peu près com
parable. or il existait au départ un écart; celui-ci ne s'est donc 
pas résorbé pendant les 25 ans avec les progrès des pays du Tiers
Monde. Il s'est certes réduit quelque peu pour les pays du Moyen
orient, de l I Asie de l I Est et pour la Chine Populaire qui ont 
respectivement enregistré des taux de 5,2 %, 3,9 %, et 4,2 %. Par 
contre pour les pays d 1 Asie du sud, d 1 Afrique et d'Amérique Latine, 
le fossé s'est approfondi comme le montre le tableau ci-après. 

•>. 
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Tableau 73 PNB par Tête et taux de croissance annuelle par 
région1950/75 

1 

1 POPULATION P IB PAR 'r&TE 
1 

1 1975 
1 

REGIONS 1 imi1l1onsl Dollars E.U 1974 Taux de croissance annuelle 
1. 

1 !l) !950-1975 ( % i 
1 

1 
1950 1975 ( 4) 

1 ( 2) ( 3) 
1 
1 

1 1 

IAsie du sud 1 8 3 0 85 132 1 1 7 
1 1 

1 1 
1 1 

!Afrique 1 384 170 i 308 214 
t i 1 

i 1 1 
1 ·1 1 

!Amérique 1 1. J. 1 1 1 

!Latine 1 3 04 495 1 944 216 1 
1 1 1 t 

1 1 1 1 
1 1 1 t 

IAsie de i'EST 1 312 130 1 341 3!9 1 
1 t t t 

1 
1 1 

1 
t 1 

jchine(Rep. Pl 1 &20 113 1 3 2 0 4 ,2 1 
1 1 1 

1 1 1 1 1 
t i 1 1 

IMoyen-ori~nt e.1 4 60 1 1660 u 1 1 
t 1 1 

1 

IPED 2732 160 375 L4 t 

1 
1 

IPED sans ia 
1 

1 chine 1972 187 4.00 3 1 0 
1 

! 
!Pays déveloy· 
1 

ioés 654 2378 523& ·) 1 ,. ,_i!"' 

source : extrait du livre : vingt cinq années de dfveloppement économique, de David Morawets Ed. Economica, Paris 
1977 p.13 

. cet approfondissement du fossé devient inquiétant lorsqu'on 
observe les stati$tiques en terme absolu. En 1950, les pays de 
l'OCDE avaient un PNB par tête dépassant de 2191 dollars us celui 
des PED. Vingt cinq ans après c'est-à-dire en 1975, l'écart avait 
doublé comme l'indique le tablea'u ci-après. 
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Tableau 7,1 Ecarts absolus è!_~!_Y.~-~---:par tête, par région 1950-1975 

Ecart absolu (dollars EU de 1975) j 
REGIONS 

1950 1975 

jAsie du sud 2 293 5 106 
jAfrique 2 208 4 930 
jAsie de l 1 Est. ') 248 '- 4 897 
jchine (Rép. Pop. de Chine. 2 265 4 918 
jAmérique Latine. 1 883 
jMoyen orient. 1 918 
jPED. . 2 218 
jPED non compris la Chine. -) ,._ 291 

source David Morawetz vingt cinq années de 
économique Ed. Economica, Paris 1977, p.26 

Pour les pays d'Asie du sud 1 ceux d'Afrique et d'Amérique Latine 
où les progrès ont été lents, l'écart absolu a nettement plus que 
doublé. En Afrique, il est notamment· passé de 2208 dollars à 4930 
do11·ars. 

Il convient de remarquer que toutes ces stratégies s' ap
puyaient sur les théories n~oclassiques et Keynesiennes appliquées 
dans le domaine du commerce extérieur et de la croissance. Elles 
cherchaient ainsi à maximiser le PNB sans souci de sa répartition. 

·Cette conception a prévalu jusqu 1 au début des années 70. C'est dont 
après 25 ans de développement économique remarquable des PED qu'on 
s'est rendu compte que les fruits de la croissance n'étaient pas 
bien répartis. Il a été donc nécessaire de corriger le schéma du 
développement en intégrant la dimension oubliée : c'est-à-dire une 
meilleure répartition équitable. A ce sujet, les propos ci-après 
sont très éclairants 11 Au départ, l I économie du développement 
s'est intéreE.:sé aux conài tions nécessaires au démarrage de la 
croissance dans une économie pr1m1t1ve. Mais aujourd'hui, ce 
problème a été résolu d 1 une faço~ ou d'une autre par tous les pays. 
Les deux dernières décennies se sont concrétisées par une crois
sance annuelle de 5 à 6 %. cette expérience a conduit~ mettre 
l'accent sur les possibilités d'éviter divers.formes de déséquili
bre structurel et de garantir une réparti tion·'pl us 1 arç_re des fruits 

de·la croissance" (ll. 

1 . CHEHERY (H.) : uchangement de structure et politique 6e développement Ed. Econom1ca, Paris 1979. 
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Bien que la répartition du revenu ait conduit à repenser le 
problème du développement et surtout à ne plus considérer ce 
dernier comme un processus d I expansion uniforme, la croissance 
reste un élément fondamental du développement. Si la croissanee 
n I est pas développement, force est de constater que sans~ croi~
sance f il ne peut y avoir développement. En effet, c'est la 
croissance, par l'augmentation du revenu national qu'elle provoque, 
qui peut autoriser la· répartition et permettre de prenct·re en compte 
les besoins des populations les plus défavorisées. c 1 eit ainsi que 
EVERET E. Hagen pour définir ie développement comme,nce par la 
croissance "Le· développement c'est la croissance économique à 

laquelle s'ajoute l'amélioration de la répartition dµ bien-être 
matériel à. l I intérieur des pays à bas revenus 11/l). Il en est de m~me 
de Holl is Chenery, qui dans sa formulation associe étroitement 
croissance et répartition. cet auteur écrit 11 1e·s changements 
structurels dans la plupart des pays en développement 11 nécessite1?,t 
la poursuite de la croissance et l 1 amélioration de la répartitiori 
de ses fruits 11 1.2). Dans ce contexte, le développement nécessite avant 
tout la croissance. c I est une condition nécessaire au progrès 
soc1a~ que vise le. développement, parce que celui-ci est un 
proc,?::.:sus qui integre clt:-::.: c,t,jectifE: c1uantitatifs et qualitatifs. 
s an .s 1 (' s r r 2 rn i ,::· 1· .~. , l ,? ~: f:: fé'' c o n cl f; ne .s on t p a f:: p o s E: i b l e s ·. A.in s i , 1 a 

poursuite cl,:::- CE:tt._::- cT01::;r:,:=ir,c,::· ''=':~:t tnô:LsE"='n.~:.:1ble dans le processus 
cle développement. Toute polit:u-1ue qui écarte r:ur üne période 
relative1AE .. nt longue c•?t c,bjt:·ctif, finit par entr.::',ver 1 1 inclispensa
ble dynamique du progrès. 

La croiE:sanc:::, est donc 11=' moyen qu'il faut utilii3er pour 
jugulc·r lef: crir:(·;:: c·t p,:•rmet·trc· 1.:1 l101.1r[:uite c1u procet:sui::: du 
développem,:nt. c' ,:::f:: t pour Cf'tte i:,:nson que dë:1.rn;: Hll(' si tu.:1tion de 
dépression caractérisée elle f:'impose comme poiitique économiqué 
.3 111ettre e11 {)t: .. .Ju,,1--e.: 11~ (~.::i~s éc.l1éar1t ,:l\.!(~:c (1 t a1.1t1-e.L:: n11:~BllI"es. 

Les pays de la zone BEJ\C' ·E:C> tro1.1vent dans cette situation 
depuis l'éclatement de la crise lorsqu'on juge les chiffres 
conteni.1s dans le tableau ci-après. 

· l • HAGEN {E,) Economie du développement Tend~nces actuelles p.11 
2 • C.henery (H,) op rit 
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Tableau 75 Croissance du PIB par habitant de 1965 à. 1989 en% des 

Période 

i 
lcentrafriaue (Répj 
1 -

1 

!Congo 

1 
Jcameroun 

1 
J Ga.bon 

1 

pays des la zone BEAC 

1965 - 1980 1980-1989 

·) Q 
l- ! ·-· 1,4 

b,~ 

5., 1 3., 2 

9.,5 1, 2 

i 
1 
1 

1 

1 

1 

· 1 

1 

1 

source Extrait du rapport sur le développement dans le monde 
1991 Banque .Mondiale. p.228 

De ce tableau, on remarque un déclin de 1965 à 1989 des taux 
de croissance et sa généralisation à l 1 ensemble de ces pays. En 
effet la période 1980-1989 accuse les indicateurs les plus faibles 
pour la Centrafrique (1,4 %) et le Congo (1,2 %) . 

Est-ce qu 1 on peut dans une telle situation ne pas faire appel 
à des politiques capables de renverser les tendances déclinantes? 
comme on le sait, le développement se donne pour objectif de 
combattre la pauvreté, et face à cet impératif, il n 1 est donc pas 
possible ~our les responsables du développement, de laisser 
dégrader le niveau de vie des populations. c 1 est à ce souci que 
répond le recours aux politiques de croissance. Par une reprise des 
activités économiques, 11 faut ~hercher à résorber le chômage, à 

augmenter le revenu ... 

cette vision n'est pa~ nouvelle, elle existait déjà chez des 
auteurs tels que Keynes, dont lei=.: idées .sont contenues dans son· 
célèbre ouvrage "la théorie g~nérale de l I emploi, de l I intérêt 
et de la monnaie'j ; ces idées étaient en rapport avec la situation 
de crise et de chômage en Angleterre et aux Etats-unis dans la 

'période 1921-1929 et 1933-1939. 
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Dans la situc,tion particu.lière des pays de la zone BEAC, 
caractérisée par une baisse du niveau des investissements et un 
lourd fardeau de la dette entrainant des opérations de rééchelonne
ment pour ces différents. pays, comment peut-on abandonner des 
formules et des idées qui ont eu cours à des moments comparables 
de l 1 histoire? Les expériences du passé comme l'analyse d; l 1 Etat 
de ces pays de la zone endettés, imposent le recours à la voie de 
la croissance pour sortir durablement de la crise. Les rééchelonne-

. ments des dettes intervenus ces dernières années plaident par
tibulièreruent pour ces recours. 

III.- Les Reports des Echéances du service de la Dette rendent 
indispensable la croissance. 

Le problème de croissance des pays de la zone,~ndettés,ne se 
serait p·as posé de cette manière aujourd'hui si des nombreuses 
opérations de rééche.lonnement intervenues ces dernières années 
étaient des remises de dettes. or comme nous l'avons déjà signalé, 
les rééchelonnements du service de la dette, sont des mécanismes 
qui repoussent dans l 1 avenir, les charges présentes. on constitue 
ainsi . par cet exercice des 11 bombes à retardement 11 et il faut 
s 1 apprêter à supporter le coup quand elles éclateront. Les 
économies des pays endettés doivent se restructurer, reconstituer 
leurs capacit~s productives, dégager l'épargne pour faire face aux 
échéances des emprunts venant à terme. La reprise économique 
postulant une croissance suffisante est la voie vers laquelle il 
convient de s 1 orienter. Evidemment, celle-ci ne donne pas des 
résultats immédiats; mais c 1 est la solution qui garantit l 1 avenir 
et partant la poli tique économique susceptible cle restaurer le 
crédit extérieur des pays endettés. un pays qui ne prépare pas 
1 1 avenir par la mise en place de stratégies orientées vers la 
croissance, est condamné à solliciter constamment des opérations 
de consolidations de dette pour éviter 11 l 1 étranglement 11

• 

L'apport des capitaux et particulièrement ceux provenant des 
banques privées, est généralement conditionné par les performances 
et la bonne santé économique des pays. cette dernière se reflète 
dans le dynamisme et le taux de croissance économique. Dans ces 
conditions, la promotion des politiques -d 1 assainissement et 
d 1 investissement productifs sont un impératif à réaliser. 

271 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



Section II : LES POLITIQUES D'ASSAINISSEMENT 

L 1 assainissement est l 1 objectif visé par les politiques 
d'ajustement ou de stabilisation. Il est ~uestion de préparer un 
teriain ou un environnement susceptible de favoriser la croissance 
durable. on peut comp~rer l'investissement à une graine porteuse 
d 1 espoir, qu 1 on doit semer pour préparer l'avenir. une graine jetée 
sur une terre non défrichée et non aménagée, a des difficultés pouF 
germer. Les désajustements des économies des pays endettés 
apparaissent ainsi, comme les premières difficultés à aplanir. les 
politiques d I ajustement sont donc nécessaires pour la garantie 
d 1 une croissance dans le long terme. 

Envisagé ainsi, l'opposition que d'aucuns font entre stabili
sation et croissance ne parait pas justifiée. En effet, bien qu 1 il 
soit admis que la stabilisation n 1 est pas la croissançe, il importe 
de reconnaitre que sans un environnement national assaini ou sans 
terrain rendu propice par des mesures d'ajustement appropriées, la 
reprise durable des activités et l'expansion ne peuvent être 
garanties. 

A l'heure actuelle où la crise de la dette permet la remise 
en cause des politiques antérieures, les pays membres. de la zone 
BEAC se doivent de transformer une telle situation en opportunité 
en procédant à une réforme de ses grandes orientations économiques 
et la mise en place d 1 une structure financière plus complète et 
mieux adaptée. Avant de parler en détail de ces orientations, il 
est nécessaire de rappeler que les positions des créanciers et des 
institutions multilatérales comme le FMI et la Banque Mondiale ont 
évolué depuis quelques mois. 

Le Club de Paris a assoupli ses règles relatives à la durée 
du rééchelonnement. La prise en compte d'éléments d'o~dre socio
économique dans les analyses du FMI devient évident l.a nécessité 
d'un ajustement avec un taux de croissance minimum, l'adaptation 
des mesures aux réalités économiques des pays, leur plus grand 
étalement dans le temps, la nécessaire adéquation de leur finance
ment à la durée de l'ajustement ont justifié la création du FASR 
(facilité d 1 ajustement structurel renforcées) et de FFI (Fonds de 
Financement pour Imprévus). 

Toutes ces institutions sont donc actuellement dans des 
dispositions plus favorables pour aider au financement des réformeq 
économiques ·et financières des pays éprouvant des difficultés à 
assurer le service de leur dette. 
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Les pays africains globalement,ont tout intérêt à profiter de 
la crise de l'endettement qui fait des pays développés et des 
organismes multilatéraux des pcirtenaires obligés dans la conduite 
des réformes engagées. 

Quelles sont les mesures d 1 ajustement à entreprendre par ces 
pays ,.,, 

I - Les Restructurations Economiques 

une mutation à fond des économies des pays de la zone doit 
avoir pour objecti~l'assainissement des structures existantes tout 
en évitant les erreurs du passé. 

A ce titre, la 
tous les Etats de 

·souhaitable pour le 

voie d'ajustement dans laquelle.s'est engagée 
la zone BEAC sous la houlette du nu, reste 
rétablissement des grands équilibres et pour 

une reprise de la croissance sur des bases saines. 

cependant, l'assainissement ne doit pas se faire au prix d'une 
récession économique qui serait insupportable aux populations de 
ces pays et qui aurait pour conséquence, à terme, d'hypothèquer de 
façon définitive leur avenir. Il doit entrainer une réorientation 

,1,. 

des choix de stratégies économiques suivant quatre grands axes ., 

A - Rendre les économies moins vulnérables aux incertitudes de la 
conjoncture internationale 

La réforme de la structure des exportations des pays de la 
zone est nécessaire en ce moment ob la découverte d~produits de 
substitution et le changement des habitudes alim~ntaires ont 
provoqué une évolution très importante de la nature de-.1~ demande 
mondiale des matières premières. Il est indispensable que ces pays 
s'adaptent rapidement à cette nouvelle donne par des politiques de 
reconversion agricole. 

D'autre part, en tant qu'offreurs.de produits de base dans une 
structure d'économie libérale, ces pays se doivent de participer 
davantage aux circuits de commercialisation de ces produits en 
amont,en intégrant dans les structures de ~arché,des opérateurs 
bien formés originaires de ces pays, et non de s'en remettre comme 
par le pass~ ~ la bonne volonté des courtiers internationaux. 
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B - Promouvoir une Politique audacieuse d'intégration régionale 

Peu d 1 Etats en Afrique sont économiquement viable~ dans leurs 
frontières héritées de la colonisation. Une intégration régionale 
reste une condition de base du développement de ces pay~. Pour être 
moins exp6sés aux aléas économiques externes et avoir un véritable 
poids écbnomique, les pays de la-zone BEAÇ doivent promouvoir un 
grand courant d'échange inter-Etat. La com~lémentarité des 
économies des différents états et le climat de concurrence entre 
les entreprises sera un véritable facteur d'amélioration de le~r 
compétitivité. 

c - Réviser les Politiques Industrielles Passées 

En commençant par l'objectif d'accroissement des exportations 
destinées au marché mondial, les projets industriels doivent viser 
dans un premier temps les maréhès intérieurs. cela suppose une 
coordination des politiques d'implantation industrielle des 
différents Etats de la zone et la construction d'usines de 
dimensions plus modestes. 

une démarche d'encouragement à l'initiative privée suppose un 
désengagement de l'Etat qui ne doit pas non plus tomber dans un 
libéralisme excessif non adapté aux structures économiques 
actuelles de ces pays. 

une politique de formation des hommes et d'encouragement à la 
création d'entreprises conduite paries gouvernements doit aboutir 
à l'émergence d'une nouvelle race d'entrepreneurs. 

D - Réformer les Politiques fiscales 

Il conviendrait de conduire une réforme des politiques 
fiscales visant à accroître la transparence et l I efficacité du 
financement public de l'économie. 

~ien adapté aux circuits complexes des économies de ces pays, 
cette réforme doit opérer une bonne distribution des revenus et une 
optimisation des recettes fisca1es. 

Elle doit non seulement comporter des politiques d'incitation 
à l'investissement et à la promotion des ~ntreprises à forte valeur 
ajoutée mais aussi encourager la mobilisation de l'épargne 
intérieure. 
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Toutes ces réformes ne peuvent être conduites efficacement 
sans l'existence préalable des structures financières complètes et 
adaptées. 

II - La Restructuration des systèmes Financières des Pays de la 
zone BEAC 

La profonde réforme des circuits de financement de l'économie 
des pays de la zone reste un point essentiel trop souvent omis par 
les autorités de ces pays. Pourtant, depuis le début de~ années 80, 
ces Etats sont confrontés à une crise grave de leurs systèmes 
finartciers : celle-ci s'est manifestée de manière spectaculaire à 
travers les difficultés qu'ont connues de nombreuses banques 
primaires dont certaines ont même fait failli te · eri lésant de 
nombreux déposant, (cas des défuntes SCB et Cameroun Bank) ; cette 
crise s'étend toutefois à l'ensemble des mécanismes de·~ollecte de 
l'épargne et de distribution de crédit: caisses d'épargne, chèques 
postaux, secteur financier non bancaire, etc. . . cette situation 
constitue un des éléments d'explication de la chute des niveaux 
d'épargne et d'investissement constatée au cours de la décennie qûi 
est elle-mê·me un facteur de blocage du processus d'ajustement 
entrepris par ces Etats depuis quelques années. 

L'assainissement et la di versification des systèmes financiers 
sont donc d~s objectifs majeurs pour les programmes de redressement 
éco:nomique et financier. Dans le cadre de cette réforme, nous 
verrons aussi bien la transformation du système bancaire que la 
mise en place d'un marché financier dans la zone. Mais avant cela, 
il est nécessaire de se faire une idée de la crise financière. 

A - une Idéé de la Crise des systèmes Financiers 

Nous verrons successivement les symptômes, les causes et les 
conséquences d'une telle crise p~ur les économies des pays de la 
zone. 

1 - Les symptômes 

La crise des systèmes finan.:·icrs des pays 
une crise multiforme qui toucl'1c? l' ens,zimble des 
c'est un phénomène de grand ampleur, ccir le 
compromis refinancés par la Banque centrale 
d'environ 300 milliards de FCFA, à la fin de 
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banques en situation de difficultés déclarées, c 1 est-à~dire 
connaissant des problèmes de liquidité et de rentabilité (1) 

A cette date, c I est l I ensemble des ·pays de la· zone de la 
Banque des Etats de l I Afrique centrale qui connaissa·it. des 
difficultés avec leur secteur bancaire à des degrés divers. 

circonscrite dans certains pays, généralisée dans d 1 autres, 
la crise bancaire affecte de manière inégale les Etats membres. 
Ainsi_. sur quelques 4 5 banques enregistrées, 17 établissements 
représentant plus du tiers des masses bilantielles sont en 
liquidation bon nombre d 1 autres établissements étant en situation 
difficile. 

Au total, le nombre des établissements en liq~idation ou en 
difficulté s 1 élevait à seize, et le montant des créances de· la BEAC 
sur ces derniers éta~t plus de 300 milliards de FCFA. (2) La plupart 
de ces établissements étaient des banques commerciales, avec 
souvent un actionnariat public majoritaire; 

A ces établissements en situation déclarée de dif~iculté, il 
faut ajouter d 1 autres banques qui sont au maximum de leur plafond 
de refinancernent auprès de la Banque centrale, et même parfois au
delà, et qui sont confrontés à rtn manque aig~ de ressources. 

La situation d 1 illiquidité qui résulte souvent de·l 1 accumuié
'[.J.On des impayés et arriérés, notamment de l I Etat et des dif
ficultés de dénouement de crédits de campagne, peut provoquer des 
incidents de paiement. 

L'effondrement des caisses nationales d'épargne, qui représen
te pourtant un réseau important en terme de couverture du ter
ritoire, constitue un autre élém~nt important de la crise. Dans la 
plupart des Etats de la zone, ces institutions importantes pour la 
clientèle populaire sont totalement illiquides. 

1 ·BIDA·KOLIKA (A.D! et RENAMY·LARIOT !Al "Gestion bancaire dans un environnement d1aJustement structurel : 
l 1expér1ence de la Banque des Etats de I1Afr1que centrale" in Revue BEAC de mai 1991 p104 

2 • SERVANT IP, l : Les oroorammes de restructuration des svst~mes financiers d1Afrioue sub-saharienne. Afrique 
' . . - . . . ' 

contemporaine n~157 1er trimestre 1991 p.55 
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ce phénomène de dégradation s'étend également au secteur 
financier non bancaire tels que les assurances, le~ organismes 
de retraite et sécurité sociale. En dépit de situatio~s relative
ment contrastées selon les Etats, on peut donc considérer que c'est 
l I ensemble du secteur financier qui connaît une crise gtave et 
multiforme dans la zone BEAC. 

Il faut noter en passant que ce problème ne se limite pas aux 
seuls pays africains de la zone BEAC. En effet, à la même date, 
tous les pays de la zone de l'Union Monétaire ouest Africaine 
(µMOA) connaissent- des difficultés avec letir secteur bancaire. Au 

Togo, la situation était la moins mauvaise tandis qu'au Benin, i~ 
totalité du secteur bancaire était en faillite ; au Sénégal, la 
situation était assez grave puisque la quasi totalité du secteur 
public s'était r~vélée sinistrée et que deux banque~ commerciales 
connaissent des difficultés la BIAO et l'Union sénégalaise de 
Banque ( USB) 1-\u mali s I est posé le problème de l'a banque de 
développement (BDM) ; il en est de même pour le Niger; en côte
d'Ivoire, le secteur public (banques de développementi était très 
dégradé avec 40 banques en cours ou sur le point d'être liquidées; 
enfin, le système bancaire du Bourkina .s I est révélé également 
affecté par la surbancarisation (1) et .la croissance des impayés (2). 
Au total dans cette zone, le nombre des établissements en liquida~ 
tion ou engagés dans les programmes d'assainissement s'élève à près 
d 1 1u1e vingtaine et le montant de créances gelées, est compris entr~ 
400 et 500 milliards de FCFA · soit environ le quart de la masse 
monétaire en circulation. 

on retrouve des difficultés comparables dans des pays hors 
zone franc. Par exemple la G~inée, qui a connu en 1985 une 
restructutation de son système bancaire, n'a pas évité une certaine 
surbancarisation. A Madagascar, les trois banques nationalisées 
(Banque pour le commerce (BFV), Banque pour l'industrie (ENI} et 
Banque pour le développement rural (BTM) 1 ont connu des problèmes 
de solvabilité et de rentabilité en ratson des créances compromises 

. 1 • surbancarisation : développement excessif des opérations bancaires (notamment de crédit par rapport à 
l'activité économique marchande) 

2 • SERVANT (P.)' op cit, p55 
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qui ont . rendu indispensable la mise en oeuvre d I un programme 
d'assainissement. La Mauritanie a connu dei problèmes comparables, 
mais le cas du Ghana est plus grave. Quelles sont les causes de 
cette dégradation? 

2 - Les caus~s-~'=-~a Dégradation· du système Bancaire des Pays de 
la zone BEAC 

Les responsabilités de cette crise sont partagées, avec 
toutefois une part prépondérante incombant aux Etats. En effet, 
ici, les causes de la déç:rradation de la situation des banques 
commerciales, ne sont pas très différentes de celles qui affectent 
les banques de développement dans la mesure où, dans la plupart de 
ces pays, l'Etat est actionnaire majoritaire de ces institutions 
(Congo, Cameroun, RCA ... ) 

cette dégradation résulte essentiellement des facteurs 
conjoncturels tels que: le ralentissement de l 1 activité économique 
générale et des éléments structurels tels que les déficiences 
internes aux banques centrales et de l I ingérence excessive de 
l'Etat dans la gestion de ces institutions. 

a) Les facteurs conjoncturelles : du ralentissemertt des 
activités économiques générales 

Le déclin de la production et des revenus entraine des 
conséquences macro-économiques qui pèsent sur le système bancaire. 

En effet, la réduction du m~rché bancaire va de pair avec le 
~ecul de 1 1 activité économique, la montée du secteur informel. (l)! 

et dans une certaine mesure une accélération des capitaux à l'exté-

· L'hémorragie des dép5ts b~ncaires vers le secteur informel est reflétée par une préférence accentuée pour la 
monnaie fiduciaire, la structure des disponibilités monétaires /monnaie fiduciaire + monnaie scripturale) s'est 
modifiée au détriment àeE, dèp/:itE. à vue : à' une répartition àe 41 % po'ur la monnaie fiduciaire contre 59 % pour la 
monnaie scripturale en 1985, les proportions sont respectivement passées i 44 % et 58 % en 1990 (voir BIDA·KOLIRA 
AIKE·DOMINIQUE et RENAKY LARIOT ALEXANDRE art. op cit p.104) 
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rieur de là zone d I Emission. 11; De même, la baisse des recettes 
publiques entraine un alourdissement de l'endettement intérieur des 
Etats notamment Vis-à-vis du système bancaire~ la crise économique 
et les graves difiicultés des entreprises contribuent à une 
dégradation. spectaculaire de la qualité du portefeuil.le des 
engagements. Par ail leur~:, la crise dans plusieurs de ces Etats, 
a révélé une bancarisation exagérée qui a poussé les établissements 
à proposer des crédi tE: à des débiteurs peu solvables afin de 
maintenir un volume d'activité suffisant pour amortir les cofits de 
structures. 

A côté de ces facteurs conjoncturels, il faut ajouter des 
éléments structurels tout aussi décisifs. 

Tableau 76 : Evolution des exportations de billets hors de la zone 
BEAC entre 1985 et 1990 (en million de FCFA) 

-,-----,. 
1 1 1 

19&5 19$6 19B7 JM 19$9 1990 

1 1 1 1 

iTotal des ex .. i .j i 
1 1 1 1 

iponauons 1 i i i 
1 1 1 1 1 

ihors zone 1,., 440 1189 945i 273 3511 ·J a ·ï 281 i 239 545 i 231 441 ~ : ..i L..' '-
1 1 1 1 1 1 

1 
1 

i·Dont : Rachat ! 
1 1 

iauprès de Banque 
1 

i 1 
1 1 

Ide France 1 1 
1 1 1 

!(Kurope/ i37 73 (19 3 191 8 3 0 li42 921 12 û 3 960 151 488 
1 1 1 

!en pourcentage 59 '·) 
1i 8 6(1 iû 63 q, 

source : Bulletin de la BEAC p. 124 

1 · La 1mse àes biliets exportés hors àe ia zone BEAC .a atteint une pointe de 292 
milliards àe FCFA en 19&S! • de 7û % en direction de l 1Europe- 1 en hausse de 
70 1 par rapporc au volume exporti en 198~. 
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b) Les facteurs structurels 

bl) Les faiblesses des gestions des banques : 

celles-ci émanent de l'absence de· contrôle interne, de 
l'incompétence de nombreux comités de crédit qui ont accordé des 
crédits à des clients insolvables, des lacunes d'une comptabilité 
parfois inexistante et de procédures peu fiables qui ont facilité 
le développement de la corruption et de l'octroi de crédits de 
"notoriété". Il convient d'ajouter également, le provisionnement 
insuffisant des créances compromises, de l'importance des frais 
financiers liés à l'augmentation des refinancements cofiteux auprès 
de la Banque centrale, et du poids excessif des frais généraux 
engendrés par des structures en général hypertrophiées, qui ont 
fait souffrir les comptes d'exploitation des banques déjà largement 
sous-capitalisées. 

Les défaillances propres aux banques de développement sont· 
difficilement identifiables, car ici éxistaient des établissements 
appuyés par un réseau de réputation internationale et ceux dont 
l'actionnariat était majoritairement public, qui n'étaient pas des 
filiales de banques de réputation internationale et qui ont subi 
sans contre-poids l'interventionnisme des Etats; il faut cependant 
signaler que la banalisation a permis aux banques de développement 
de déborder de leur vocation d'origine sans disposer de l'expertise 
technique adéquate, ce qui a facilité les dérapages. 

Enfin, l'insuffisance des dépôts résultant souvent d'une 
inad~ptation aux besoins de certaines clientèles a largement 
pénalisé les banques ; à cet égard, l'une des faiblesses majeurs 
du secteur bancaire moderne est de ne pas avoir su ou pu être un 
instrument de collecte de l'épargne locale. Il a ainsi exclu très 
largement la clientèle des ménages p,f!J.:1ri0:-.. ·1·ii,,·: •J.'!·· '· ·,,1-:-·11;1·1 ·· 

des acteurs du secteur traditionnel de l'économie, m~me si un 
cci-t -=' ·i 11 nombre de ton tin es ou d'association de crédit y placent 
leur liquidité. Les banques ont aussi joué de manière insuffisante 
leur rôle de transformation des ressources locales en emplois 
productifs. un indicateur de cette faiblesse est d'ailleuri donné 
par l'importance des billets dans la masse monétaire et la 
faibles.se des dépôts tel qu'il 1~esE-ort du tableau . f>A.iic..e~ 

b2) L'inadaptation des politiques monétaires de la banque centrale 

Il est évident que les autoritéc monétaires ont trop souvent 
mené · dans le passé une politique de refinancement peu 
favorable au développement de 1 1 épargne, · les banques disposant 
auprès de l'institut d'émissio~ de ressources abondantes et bon 
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marché avec des mécanismes de taux d'escompte privilégié. cette 
absence de contrôle a été particülièrement nette dans le domaine 
des crédits de campagne. Enfin, les banques centrales n'ont pas pu 
exercer convenablement leur mission de contrôle des banques 
primaires dans la mesure où cette responsabilité était partag~e 
avec les autorités nationales ; cette faiblesse explique l'~mpleur 
des crédits compromis supportés par la Banque des Etats de 
l'Afrique centrale (BEAC))plus de 10 milliards de FF. on peut 
également reprocher a la banque centrale quand elle a pris 
conscience de la gravité de la situation, d 1 avoir brutalement coupé 
le robinet du refinancement, ar_:rcrravant d 1 autant la position des 
banques commerciales en appliquant des taux de p6nalit~s. 

b3) Les responsabilités des Etats 

celle-ci est prépondérante, car l'Etat,- en tant qu' actionnaire 
souvent majoritaire, a pratiqué un interventionnisme massif dans 
la gestion des banques(1) que ce soit au niveau de l'octroi des 
prêts ou de la nomination des dirigeants(2), constituant ainsi un 
facteur de relâchement de la gestion au lieu d'exercer une 
véritable tutelle. Celle-ci impliqu.ai t notamment que les Etats 
exercent leur mission de contrôle des banques et, en particulier, 
sanctionnent les manquements à la loi bancaire. 

En outrer les Etats ont eu recours au crédit pour compenser 
la baisse des ressources budgétaires et poursuivre des politiques 
expansionnistes ou coûteuses, par exemple de soutien des prix aux 
producteurs, pour lesquels ils ne disposaient pas plus des moyeris 
correspondant. 

Enfin, les .Etats portent une lourde responsabilité dans la 
dégradation des systèmes judiciaires, qui rend désormais presque 
impossible la récupération d'une garantie réelle de pr&t. 

Face à cette situation catastrophiqueAui menace le fonction
nement même des économies de ces pays, une restructuration de leur 
système bancaire s 1 impose. 

• L'Etat participe au capital de la quasi-totalité des banques de la zone. Il est majoritaire dans la moitiê de 
ces établissements. et sa :iarticioation est oblioatoire dans 3 Etats .à hauteur d'une mission de 51 % au c.ongo . .. . . . 
et en RCA et de 35 % au Cameroun (jusqu 1à juin 19901 cf op cit p.105. 

2 • Au cameroun 1 le mode de sélection des dirigeants àes banques est abéra.nt. Il est basé sur des critères 
hautement subjectifs que ce sont : l'appartenance hune ethnie!• un clan ou simplement• une secte. (cf. Jeune 
Afrique Bconomique.n° 152 22 février 1992 p.1091. 
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B - La réforme du système bancaire 

L'avenir du système bancaire des pays de la zone BEAC, réside 
dans leur capacité à s'adapter aux réalités de ces économies. son 
intégration imparfaite comme nous l'avons vu I entraîne les dif
ficultés qu'il connait actuellement. 

Le sauvetage du secteur banc~ire d'un pays et sa réhabilitation 
passent par la disparition des établissements non viables ainsi que 
par la refonte de la gestion des établissements connaissant des 
difficultés mais disposant encore d'un avenir: resserrement des 
coüts, diminution des effectifs, amélioration de la qua li té cte· 
gestion. 

Avant d'aborder en profondeur les techniques de restructuration 
proprement dites, il importe de se faire une idée sur les actions 
préliminaires à entreprendre. 

1 - Les actions a entreprendre pour la mise en oeuvre 
·d'un programme. 

L'élaboration et la mise en oeuvre d'un plan de restructuration 
implique des actions à deux niveaux: 

- celui des états de la zone; 
- Celui des établissements bancaires destinés à être restruc-

turés. 

a- les actions des Etats 

ceux-ci doivent définir des plans globaux de restructuration 
répondant aux besoins de crédit de l'économie et non pas à la 
nécessité de réhabiliter tous les établissements y compris ceux qui 
n'offrent pas de perspectives de rentabilité;cela signifie 
notamment qu'il ne peut plus être question de maintenir artificiel
lement ou de reconstituer des secteurs publics et des banques du 
développement dont la viabilité financière ne serait pas démontrée 
à moyen terme. Il est donc essentiel de commencer par une analyse 
prospective du marché _bancaire pour tenter de cerner les besoins 
en intermédiation financière. En outre, l 1 ét~t doit préparer une 
lettre de politique sectorielle récapitulant l'ensemble des 
mesures ou orientations qu'il compte appliquer avant d'entamer les 
opérations de restructurations afin de présenter à toutes les 
parties concernées(banques, institut d'émission, bailleurs de 
fonds, etc ... ) un cadre d 1 action cohér~nt et transparent(l). 

1 • Pour le cH. du came~oun~ voir la déclaration de de la sr.ratégie et de relance é~onomique République du Cameroun 

Mai 1989 pp.26,27 et 28. 
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b- Actions des établissements bancaires destines à être 
restructurés 

Le point esf:.entiel à ce niveau est l'implication d I un par
tena~re privé qui doit disposer de la majorité au conseil d'admini-
stration afin de garantir l'autonomie de la Banque. • 

En cas d'impossibilité de trouver un repreneur, il faut 
envisager des liquidations qui devroqt être malheureusement assez 
nombreuses en dépit du coüt élevé. Dans ce cas, l'aide extérieure 
~oit servir à protéger les intérêts des déposants et à faciliter 
la reconversion des personnels afin d'amortir le coüt social de ces 
opérations. 

2 - Les techniques de restructuration 

Plusieurs techniques sont généralement utilisées: 

a - La liquidation pure et simple quand la situation est 
irrecupérale 

C'est ainsi qu'au 30/12/90, 17 banques au total ont été 
liquidées telles qu'il ressort du tableau ci-après 
TABLEAU 77: Nombre de banques commerciales et de développement 
liquidées dans les Etats de la zone B.E.A.C. Situation,au 31/12/~0. 

! 

! 
1 

1 

PAY5 NOMBRE DE BANQUES 

ACT. LIQ. 

1 CAMEROUN j 9 5 

1 l 
j CENTRAFRIQUE 1 3 4 

1 1 
1 CONGO j 4 r) 

'-

1 l 
j GABON 1 10 r) ... 

· l 1 
j GUINEE EQUAT()RIALE j i r) 

'-

1 1 
j TCHAD 1 

·) r) 

'- ... 

1 ZONE B.E.A.C j 29 17 
L_ 

SOURCE: extrait revue de la B.E.A.C de Mai 1991 P.123 

1 ·l Pour le cas du Cameroun, voir la nnéclaration de strat~ge et ·de relance 
économique" République du Cameroun Mai 1989 P.P. 26,27 et 28. 
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b -) La scission liquidation(l) avec création d'un no~vel 
établissement autour de la partie saine et d 1 une société de 
recouvrement chargée de récupérer les créances compromises(2). 
c -) La réhabilitation en l'état quand les difficultés sont .de 
faible ampleur et peuvent etre corrigées par des mesOres ~e 
réduction des charges permettant de ré~enir à la rentabilité. 

Dans le cadre de.la réhabilitation des systèmes b~ncaires .des 
pays de la zone, la B.E.A.C a, dans la première phase, participé 
aux plans de redressement de plusieurs sociétés de la zone exerçant 
leurs activités dans le secteur des produits de base eri réechelon
nant leurs dettes à l'égard des banques(3). Mais la généralisation 
de la crise a conduit à un changement d'approche, désormais 
orientée vers un assainissement global des systèmes bancaires en 
vue de préserver leur efficacité. 

Dans cette optique, les plans de réhabilitation impliquent une 
collaboration étroite entre toute les parties concernées. Les 
actionnaires, l'Etat et la Banque centrale. La responsabilité des 
acrionnaires privés étant à peine limitée au montant de leur 
participation au capital des banques, c 1 est en fait aux Etats que 
revient le premier rôle dans la mise en oeuvre des programmes. En 
tarit que puissance publique, il leur appartient en effet · de 
protéger les déposants,. d'éviter la propagation des crises, et en 
définitive, d I assurer le fonct ionnernent adéquat des structures 
économiques. De plus, leur emprise manifeste sur la plupart des 
institutions en charge de la politique mon6taire et de la surveil
lance bancaire1 leur confère naturellement la responsabilité ultime 
des établissements de crédit. A ce titre et en tant qu'acti6nnair~s 
souvent majoritaire de nombreuses banques, ils doivent contribuer 
à la restauration de la solvabilité des banques par l'apurement de 
leur passif et la reconstitution de leurs fonds propres. 

1 · P. La s.c,B a donné un scission · liquidation; 
2 • AU cameroun 1 une société de recouvrement des créances des 

banques en li~uidation a ~t6 créée en Aoüt 1989, 
3· • Au Cameroun, au Tchad et en R.C.A, un total de 86,6 milliards de crédits de campagne ont été rééchelonnés en 

19B8 et 1999 1 cur des périodec de remboursement dei à 10 ans y compric.dec différés d1amortissement de 1 à 
5 ans à des taux d1intér~t compris entre 515% et 10% 
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En soutien aux Etats auxquels cette responsabilité incombe au 
premier chef mais qui ne peuvent seuls l'assumer aujourd'hui, la 
B.E.A:c s'est résolument engagée dans la définition et l'applica
tion d'une véritable stratégie de réhabilitation des systèmes 
bancaires. Par sa posi tian centrale au sein du dispositif mo"nétaire 
et financier, la B.E.A.C doit défendre la monnaie en veillant à la 
qualité des ré::.:eaux bancaires de la zone qu'elle contrôle et 
qu'elle ref1nance en tant que prêteur de dernier ressort(2). Dans 
ce cadre et bien que ses statuts ne l'aient pas prévu, la B.E.A.C 
a obtenu des Etats membres qu'ils prenne~t en charge le passif des 
banques en liquidation et garahtissent ainsi les pertes résultarit 
du défaut de recouvrement des concours qu'elle accorde à ces 
institutions. En cohtrepartie, elle a ac~epté de consolider, iur 
les Etats et à des conditions concessiontielles(l), les créances 
gelées des banques. 

Dans cette perspective, des missions d'inspection ont été 
conduites par l'in~titut d'Emission pour toute les banques de la 
zone, afin de déterminer les coûts globaux et par banque - des 
processus de restructuration, ainsi que les modalités de couverture 
des besoins de financement dégagés. Les rapports d'évaluation 
comportant les propositions de la B.E.A.C ont été adressés aux 
autorités tiati0nales dont les réactions sont attendues. 

3'-- L'action de la France 

En aval de son intervention au niveau des banques centrales 
(B.C.E.A.O et B.E~A.c ), la France a engagé d'importants moyens 
financiers ( plus de 1000 milliards de F.F) pour aider ces Etats 
à assainir et à restructurer leur système bancaire en finançant des 
diagnostics au cas par cas et en contribuant à l'apurement des 
passifs, à l'indemnisation des déposants et la prise en· charge des 
coùts des opérations cl' assainissement, de modernisation et de 
réduction des effectifs. 

1 ·/ conseils Nation~ux de crédit, commissions de contr61es des Banquei, organes de D~cisions de la B.E.A.c, etc ... 
2 ·l Au titre du rerinancemenL la B.E.A.C détient environ 370 milliards de créances s!Jr les Banques à fin Décembre 

1990; plus ~e la moitié au total de son bilan· donc plus de la moitié est le fait de banques en liquidation. 
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ces opérations ont été toujours conduites avec la Banque 
Mondiale; compte tenu de l 1 ampleur des besoins de finan~ement de 
ces opérations, il convient en effet de recherch~r systématiquement 
un partage de la charge d'assainissement des secteurs bancaires 
entre tous les acteurs concernés: Banques centrales, Etats, 
Actionnaires, Bailleurs de fonds et même Déposants privés qui 
seront amenés à accepter un moratoire sur les dépôts dans des cas 
lourds. 

4 - L 1 état du dossier à rni-1990 

A ce jour, les programmes de restructuration mis en oeuvre par 
les autorités locales avancent laborieusement. Dans l 1 ensemble de 

·la zone B.E.lLC, le Cameroun est avancé par rapport· aux autres 
Etats, dans la préparation d'un plan global de restructuration de 
son secteur bancaire. C'est ainsi que la liquidatiort de 3 banques 
ont été décidé au Cameroun jusqu 1 au 31/12/90 ( CAMBANK, la B.C.D 
et PARIBAS ) . 

Les retards des autres Etats,s 1 explique par l'extrême réticence 
de ces derniers à prendre les décisions souvent douloureusei qQi 
s'imposent, par la difficulté de trouver des repreneurs en mesure 
de prendre en charge des établissements restructurés et par le coüt 
élevé que prévu des programmes dont le bouclage impliqu~ de longues 
négociations avec lès bailleurs de fonds impliqués ( B. I. R. D, 
B • A. D, U. S . p._. I , D, FRANCE } . 

Il convient en outre de sot1.ngner l'incapacité des Etats a 
atteindre les objectifs retenus en matière de recouvrement ce qui 
constitue une source de blocage pour les bailleurs de tonds qui 
n'acceptent pas financer des créances gelées, sans exercices 
préalable des recours effectifs. 

L 1 insuffisance des recouvrements complique également i~ 
bouclage financier du programme dont dépend le dégel des dépôts 
notamment privés. 

En matière de restructurations bancaires, il est donc indénia
ble que des actions ont été entreprises mais celles-ci·sont encore 
loin d'être achevées; il est à l'évidence essentiel qu'elles soient 
menées à leur terme en dépit des dif fi cul tés et obst.acles ren

contrés e~ cours de route. 
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C - La mise en place d'un marché financier sous-réjional 
dans la zone B.E.A.c 

un marché de capitaux est le lieu d'un échange entre ceux qui 
disposent d'une épargne excédentaire par rapport à leurs int'entions 
d'investissement et ceux qui au contraire enregistrent un déficit. 

Traditionnellement, il exi.ste un marché de capitaux à c.ourt 
terme ou marché monétaire et un marché monétaire à long terme ou 
marché financier. 

Le marché monétaire est celtii où se traitent les opérations 
de crédits à court terme et des crédits à moyen terme mobilisables. 
Il est alimenté par les dépôts à vue ou semi-liquides en banques 
grâce au réescompte aupres de la Banque centrale 0u d'organis~e 
spécialisés. 

Le marché financier est celui où se concluent les prêts à 
moyen terme non mobilisables et les opérations de crédits à long 
terme,par son intermédiaire, les sommes épargnées sont recueillies, 
conc;ntrées et orientées vers des emplois où elles ;ont immobi
lisées pour une longue durée. La bourse des valeurs, lieu des 
négociations des valeurs mobilières constitue un organ~ central de 
ce marché. 

L'absence de véritables marchés de capitaux constitue un 
handicap à la formatio~ du capital dans les ·pays africains. 

Dans les pays de la zone B.E.A.C, les marchés de capitaux sont 
presque inexistants .. on pourrait admettre qu'il existe un marché 
monétaire au sens restreint du terme, c'est-à-dire uu marché inter
bancaire, qui fonctionne sous la vigilance de la B.E.A.C. comme 
nous l'avons déjà dit, ce marché fonctionne d'une manière rudimen
taire, puisqu'aucun texte officiel ne l I organise. ce marché se 
limite simplement aux opérations sur argent à très court terme, 
s'effectuant essentiellement entre intermédiaires financiers. 

s'agissant du marché financier qui nous intéresse·, il est a 
noter qu'il n'existe pas du tout. dans les pays de la zone B.E.A.~, 
alors qu'il déjà existe dans la_plupart de ces pays, un certain 
nombre de conditions favorables à sa création. 

1 - LES FONCTIONS FONDAMENTALES DU MARCHE FINANCIER 
- -

Le marché financier remplit au moins quatre fonctions fondamen

tales : 
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- Drainer une partie de l'épargne vers.le financement de 
l'économie: c'est le circuit direct entre l'épatgne et 
l'investissement; 
Assurer la liquidité de 1:épargne investie à long tecme; 

- Donner une valeur de référence reconnue et acceptée aux 
entreprises à travers la cotation; 

- Faciliter une mutation des structures industrielles et 
commerciales d'un pays. 

A ce titre, un marché financier dans la région B.E.A.C do~t 
être pour ces pays, un complément indispensable au système bancaire 
pour la mobilisation et la gestion des ressources intérieures dans 
des bonnes conditions. Par le caractère non inflation6iste de ses 
mécanismes, il est un excellent moyen de financement de·1 1 économie. 
La rareté des ressources extérieures compose en effet cette 
mobilisation de l'épargne intérieure. 

Il peut permettre d I enrayer la fui te des capitaux par la 
souplesse de ses mécanismes r l I anonymat qu I il peut assurer aux 
investisseurs et les possibilités de rendement qui peuvent découler 
de ses produits. 

Il contribuerait à une grande transparence des circuii~ 
économiques, améliorant ainsi leur efficacité par l'obligation des 
publications qui l'accompagneraient. 

1 -) La bourse de valeurs existe quand même déjà dans certains pays africains : l 1Egypte 1 le Maroc 1 le Ghana, le 
Nigéria 1 la zambie 1 la cote-d1ivoire. . . 
2 -! Au Cameroun par exemple, ce marché peut ~tre créé grâce d'une part à la société Nationale d1Investissement 
et d'autre part aux organismes spécialisés de financement. cependant 1 plusieurs obstacles retardent la création 
d1un tel marché 1 notamment l I appartenance àu Cameroun à la zone franc( dont Paris reste toujours la place 
financière par excellence ( voir thèse de i M.) ATTOUH: appareil financier et structures économiques en Afrique 
noire: 11 expérience camerounaise ) 1 11 ignorance des mén.nis:nes ec des instruments d1J marché financier par les 
populations locaiHi 3 qu1 ü raut au préalable une éciucat1on en la mmère 1 la faible demande de capitaux sur 
le plan national par le secteur public, la faiblesse du secteur privé national 
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Il peut constituer une contrainte pour le chef d'entreprise 
privée qui, par la peur de la sanction du marché, arniliorait la 
gestion de sa société. 

Procurant aux administrations et aux entreprises un nouveau 
moyen de financement, il contribuerait à la réduction du cofit de 
l'intermédiation et améliorait le mécanisme de la régulation 
budgétaire. 

Il permettrait l I application des sol ut~ns originales aux 
problèmes de la dette telle que:la conversion dette 

Enfin, il pourrait permettre aux pays de la zone de conduire 
une véritable politique de gestion des risques que ce soit sur les 
taux, sur les devisei ou sur les matières premières, de nouveaux 
instruments financiers existent pour les gérer(l). 

Les institutions financières de nos pays, au même titre que 
ceux des pays développés doivent les maitriser et les proposer à 
leur clientèle. 

Les pays de la zone B.E.A.C, partie intégrante de la zone franc 
disposent déjà d I une structure monétaire parfaitement intégré~ 
permettant la mise en place d'une telle bourse de valeurs. Mais de 
quoi dépend le succès d'un tel marché? 

2 - Les conditions indispensables au succès et à la perennité 
du marché financier. 

Le succes et la pérennité du marché financier sont soumis à 
trois conditions indispensables: 

a } Le marché doit être sous-régional, sa viabilité et son 
efficacité en dépendent de manière indiscutable. 

En effet, les marchés financiers Africains en général sont trop 
étroits pour être réellement attractifs, aussi bien pour les 
~nvestisseurs intérieurs qu'extérieurs, ce qui limite l'efficacité 
de leur fonctionnement(!). 

Pour qu'un marché soit efficient, il faut qu'il recueille une 
c.api talisation boursière minimale et qu 1 il assure un ni veau de 
liquidité qu'il serait impossible d'avdir à l 1 échel1e·ct 1 un seul 
état. 

-:1. ·) L'exception est .eelui du marché financier du Nigéria. 
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b} Il faut des organes supranationaux pour sa gestion. 
En effet, pour recueillir la confiance des investisseurs, le 

marché ne doit dépendre directement s'aucun Etat. 
• 

sa gestion doit être assurée par deux organes: un organe 
réglementaire composé d'autorité monétaires de la zone qui définit 
.les régies de fonctionnement, d'admission des sociétés ou de 
publication des informations mises à la disposition des·opérateurs; 
et un organe technique qui assure le fonctionnement quotidien du 
marché. Ces organismes doivent être des personnes morales dotées 
d'une autonomie de décision. 

c } Les états et les institutionnels doivent jouer un rôle 
important à ~es débuts. comme cela a été toujours le· cas dans tous 
les pays, les états initiateurs de cette bourse de valeurs doivent 
jouer un iôle moteur à son démarrage. 

Les organismes multilatéraux comme la Banque Mondiale, la 
B.AD .... , doivent dans le même temps soutenir le marché et 
contribuer à son ani~ation. Des organismes de gestion collective 
de valeurs mobilières ( fonds communs de placement et sicav ) 
doivent être créés et bénéficier de dispositions fiscales avanta
geuses pour attirer l'épargne des particuliers. 

Les cbmpagnies d'assurances et les caisses de retraite doivent 
avoir largement accès au marché. 

La crise financière a eu le mérite de contraindre les pays de 
la zone B.E.A.C à faire une analyse objective de leurs erreurs ·du 
passé. Dans la conj onct1J:)\.>î. difficile du ·moment, l' l1eure est à 
l'ajustement s6us la surveillance du F.M.I. Les pays de la zone 
B.E.A.C doivent procéder a des reformes audacieuses de leurs 
structures et faire des choix judicieux de leurs politiques 
économiques et financières. De l~assainissement de la situation 
actuelle dépend une solution durable pour l'endettement. D'~il
leurs, on ne peut construire un édifice sur des bases son solides, 
car ce dernier dans sa progression sera contrecarré ou appelé à 
s'écrouler tôt où tard. L'assainissement et l'investissement 
apparaissent ainsi comme des séquences complémentaires d'une action 
globale qui vise à placer l'économie en situation de croissance· 
durable. Dans ce contexte, la condamnation sans appel des politi
ques d'ajustement prônées par le F.M.I est excessive. ces politi
~ues ont un mérite certain, dans la mesure où elles opèrent un 

· redressement indispensable nécessité par la situation actuelle des 
pays de la zone endettés et bloqués sur le chemin de développement. 

C.eR l · · · • 0111·cp'ec par ~1.e FMI sont conformes aux _ po_1t.1ques prec. ._._ .... _._ . . -
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dispositions de ses statuts. A ce sujet, on doit rappeler que le 
F.M.I doit intervenir pour rééquilibrer les balances des paiements 
détérioréeE:. tout en évitant une longue mobilisation · de ses 
fonds ( 1) . 

En fait, si la politique diajustement du F.M.I s'impose au 
regard de la situation actuelle des pays de la zone B.E.A.C, elle 
ne doit pas s'interpréter ou se poser co~me ~ne fin en soi. Le 
court terme dans lequel elle s'inscrit limite sa portée et appelle 
une action complémentaire sur les capacités productives. celle-~i 
ne peut s 1 appuyer que sur l'investissement en tant que moteur de 
la croissance. · 

SECTION III: L'INVESTISSEMENT RENTABLE 

L 1 investissernent productif est la seconde condition de base 
qu'on doit remplir au niveau d'un pays enfermé dans la crise pour 
engager son économie sur la voie de la croissance durable. 

Nous verrons successivement les effets attendus d'un investis
sement, les critères de choix et les orientations de ce dernier. 

I - Le rôle de l'investissement sur la commande et l'offre. 

Le modèle de E. DOMAR permet de retracer les effets attendus 
de l'investissement. Nous présenterons d'abord ce modèle pour 
ensuite dégager ces effets. 

A - Le modèle E. DOMJ\R ou la thèse stagnationniste 

L'essentiel de ce modèle se trouve dans "capital expansion 
rate.of growth and employment" ( Ecconornetrica, 1946 ) (2). 

Domar pose au départ le problème suivant:A quelles conditions 
une économie de type· capitaliste peut elle soutenir en longt1e 
période, uns croissance compatible avec le plein - emploi et 1~ 
pleine utilisation des capacités productives ? La réponse de 
l'auteur à cette question est fondée sur la nature ambivalente de 
l'investissement. A l'effet ievenu de l'investissement ( aspect sur 
la demande , s'ajoute l'effet capacité ' aspect offre ); et pour 
que l'économie capitaliste croisse en équilibre, l'effet revenu de 
l'investissement doit être contrebalancé par son effet cap~cité 

1· article 5 des statuts du ronds 
2· NJONGANG I c. 1 :cours de fluctuation et croissance 3éme année licence és sciences économiques université de 

' . . 
Yaoundé 1990 P,2G 
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cela se traduit par l'équation 

_6~ = 0-o{ 

I . ,al= pl\.,op~1Y-vJ((I"}--. rrn .. o\r\._~~ o.. :-povi....~ 
Î ; I ff\ V e.;) tL-f.1-:) vr>" ~ i 
<5"': p'Î,ooLu.c..t.(vL·t.~ fYnO~~e ôoV.:.~ pot&n{celk.. c&.. 

-l'.vnu=tc-'>,~-er.{1 , :t,...:b'\..a.. .tU>b ~ I<r-= Dl 
'l_o..: C..OY"\. o~ t,oJY, D -e...~ Q.( 

Il faut donc que l'investissement croisse exponentiellement au 
taux 6 pour que l'~quilibre soit maintenu(l). 

Dornar pense que la probabilité d'une croissance équilibrée à 
taux constant est très faible en économie capitaliste. D'après lui, 
l'effet capacité sera probablement supérieur à l'effet revenu(2), 
c'est-à-dire que l'on aura normalement: 

La raison principale est liée 

1 ·) Il s'agit bien évidemment d'un équilibre de plein-emploi. cette condition signifie qu'u~e situation de plein 
emploi a été précéàemment atteinte et qu I il s I agit de la maintenir. Il est fcnàamental de comprendre que la 
condition im~l1quée chez Dornarque toutes les potentialités de l'économie sont utilis~es, c'~st-~·dire que tous 
les facteurs complémentaires du capital i main-d'oeuvre en particulier ) sont pleinement utilisé. 
2 ~) L'eÏÏet revenu s'exprime à l 1a1de du multiplicateur bR = b,î. 

où ot = propension marginale à épargner 
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au ni veau de l I investissement, alors que· l I effet revenu ne se 
·produit que si l I investissement augmente. une deuxième raison 
avancée par Dornar est que l'effet capacité est cumul~tif et 
défini tif, alors que l I effet revenu est provisoire ( l'effet de 
multiplication s 1 épuise ). 

B - LES EFFETS ATTENDUS DE L'INVESTISSEMENT 

De la présentation du modèle de Domar, il se dégage clairemeht 
que les ~ffets attendus de l'investissement sont de deux sortes 

- Effets sur la demande par rappoit à l 1 accroiss~ment du 
revenui .. 

- Effets sur l 1 6ffre par l'augmentation de la çapacité 
productive. 

Il faut noter ici que le modèle de Harrod.quant à lui privilé
gie les effets de l'investissement sur le niveau de rev~nu grâce 
au jeu du multiplicateur ( 1) . Malgré cela et au regard de la 
réalité, il importe de reconnaitre que l'investissement a d'autres 
repercussions notamment sur l 1 offre, ceci dans le moyen terme et. 
le long terme. Il entraine, en effet, une a~g~entation du poteniie~ · 
de production par l 1 extension des équipements et élève par 
conséquent le niveau de la production. 

De cet exposé, se dégage clairement le rôle de l 1 investisse
ment simultanément sur la demande et l'offre. 

-------------------------------------------------------·----
1 ·/ Pour déta1li voir ·( c. ) NJOMGANG (C.) : c.ours àe fluctuation et croissance économique document op. Cit PP 
15 à 20 Touna MAMA:L 1endettement supportable pour un piys en développement. Thèse Op. cit. PP. 18 à 20 
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Cela nous amène à la nécessité du recours à cette politique: 
- Dans la situation actuelle des pays de la zone BEAC caracté

risé par une faiblesse de l 1 appareil productif (action sur 
1' offre) . 

- Dans le cas de ces mèrnes pays croupissant sous le 
poids de la dette et subiss,ë:tnt des 11cures II de 
stabilisation du F.M.I ( action sur la demande ); 

- Dans la perspective d'une reprise effective et 
dur~ble des activités de ces pays ( action.sur la 
demande et l'offre ). 

·.Mais il ne s 1 agit pas d'investir pour investir. L'investissement 
doit être orienté et obeir à des critères précis pour accélérer le 
processus de développement. Quels sont ces critéres et ces 
·orientations? 

.I(- Les critères àe choix des investissements : la rentabilité 

La rentabilité(l) est l'élément fondamental en matière de choix 
d'investissement. En effet, lorsqu'on emprunte pour investir dans 
des projets non-rentables, on crée et cumule pour le pays des 
charges qui au fil des années peuvent constituer un poids insuppo~
table. 

cependant, un prêt destiné à un projet bien évalué~et rentable 
ne pése nullement sur le budget de l 1 emprunteur. Habituellement, 
la rentabilité visée est économique et financière;et son calcul 
découle de 1 1 analyse classique des coùts et des avantages des 
proJet:s à rea.11ser. Généralement r les indicateurs utilisés pour 
mesurer cette rentabilité sont: le ratio cofit/avantage 1 la valeur 
actuelle nette et le taux de rentabilité interne. Dans le· cadre de 
c.ette analyse et comme on le verra en détail ultérieurement, 
l'approches que nous choisissons est celle du rendement. 

En effet, dans tous les pays Î et particulièrement ceux en 
développement, les responsables sont fréquemment confrontés au 
problème que pose l'affectation d 1 un volume limité de ressources 
d'emprunt à un grand. nombre d'utilisations: projets rentables et 
non rentables. Les choix ne sont pas toujours faciles. En effet, 
dans les P.E.D où tout est presqu'à faire o~ à entre~rendre, il 
est souvent difficile de choisir.entre projets rentables et 

1 ·) Nous reviendrons ult~rieurement sur ce crit~re po~r le dêvelopper en dêta1l 
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investissements sociaux. Mais cela ne doit pas dispenser .l~ 
décideur d'évaluer les coùts et les avantages qu'entraîne la 
réalisation des projets, surtout quand ceux-ci sont réalisés sur 
fonds d'emprunts. 

comme on le verra, l'investissement est considéré comme 
rentable lorsque les avantages excèdent les coûts. Il est à noter 
ici que, le problème de repartit~on de revenu supplémentaire généré, 
ainsi que celui de la qualité des bénéficiaires n'est donc 
généralement pas pris en considération. 

c I est pour cela r peut être que, depuis un certain temps, 
certains· pays introduisent dans l I évaluation des coùts et des 
avantages d'autres critères relatifs à l 1 atténuation~e la pauvreté 
où à la meilleure repartition des revenus, ceci pour prendre en 
compte la notion plus large du développement. La Banque Mondiale 
comme d I autres organismes de développement tel que la Banque 
Africaine de Développement, a aussi enrichi ses évaluations en y 
intégrant d'autres variables visant le soulagement de la pauvreté 
et ~e relèvement du taux d'épargne et d'investissement. 

cependant, il importe de souligner que le calcul de la 
rentabilité sociale n I est pas facile à cause de la définition 
11 acceptable 11 de la pauvreté et la détermination des c.oefficients 
de pondération convenables~ certains experts(l) de la Banque 
Mondiale voyant le dégré de sophistication auquel on peut arrive~ 
ont pu dire que <<l'analyse des coüts/avantages sociaux n 1 est ni 
possible ou nécessaire, ni ... 

. . . saine>>. En effet, ajoutent ces mêmes experts, <<il est parfois 
impossible pour certains projets comme la construction d'une 
usine sidéruqique de se livrer à une estimation raisonnable de 
la distribution des a\~J1tages ou d I identifier les bénéficiaires ... 

Dans d'autres projets, les effets généraux sur la distribution 
et l'épargne peuvent être suffisamment perceptibles pour confirmer 
le verdict d'acceptabilité { ou l'inverse ) déc.culant de l'analyse 
traditionnelle>>. 

1 ·l BAUM ( C.) WARREN et STOKES M. Tolbert Investir dans le développement Kd. Economica, Paris 1987 P, 516· 
517. 
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cette leçon ne doit pas conduire aux solutions de facilité et 
devenir, au niveau des décideurs, une raison pour tomber dans le 
piège:celui d 1 approuver systématiquement des projets à très faibles 
taux de rentabilité économique et financière en allégeant la 
rentabilité sociale. En effet, le problème est de faire d'une 
pièrre deux coups et d 1 abandonncr l'optique classique. Dans lé cas 
d'un pays endetté, cela allongerait d'avantage les solutions 
usuelles rééchelonnemen~ 1 politique conjoncturelle .. ) qµ'il 
convierit pour nous dans une optique d'efficacité, de globaliser et 
de placer dans un contexte de croissance économique. 

SECTION IV : NECESSITE D'UNE APPROCHE GLOBALE DES SOLUTIONS 

Il est peut être temps d'examiner en profondeur, les problèmes 
à l'origine de la· crise d 1 endettement. Le succ~s illimité des 
stratègies partielles et dispersées, administrées jusqu'ici ,par 
chacun des 11 médecins" appelés au secours de nos pays malades de la 
dette, se sont révélés peu efficaces. Dans ces conditions, pour 
trouver une réponse satisfaisante à la crise, nous devons placer 
la question posée par celle-ci dans un contexte de croissance; ce 
qui implique que les thérapeutiques usuelles rééchelonnement, 
politique conjoncturelles ... ) ne soient appliquées de façon 
séparée; car dans le chapitre précédent, nous avons vu que les 
rééchelonnements des dettes généralement utilisés pour résoudre les 

. ' 
difficultés du serv~ce de la dette ne sont pas des remèdes à effet 
durables. Ils ont pour but de calmer la situation; et leur 
répétition peut entrainer une accumulation importante des charges 
et partant une perte du crédit extérieur des pays en cause. De 
manière similaire, les politiques de stabilisation ont une portée 
limitée; et pour être efficace, leurs effets doivent être completés 
par des actes d 1 investissements. 

Les bénéfices attendus de 1' investissement ne peuvent être 
obtenus que si ces derniers prennent racine sur un terrain assaini 
par des mesures d'ajustement appropriées en ce qui concerne les 
pays endettés. 

Ainsi, l'approche q~i envisage globalement les solutions 
habituellement préconnisées est la plus efficace{l) En effet, de . . 
nombreux dirigeants des P.E.D et des pays industrialisé~, conscient 
qu 1 il est indispensable de mieux coordonner à l 1 échelon .interna
tional les efforts à alléger la dette ont formulé plusieurs 

propositions en ce sens. c 1 est ainsi ... 

1 ·1 voir le raooort sur le déveloonement dans le monde 198B P. 38 Banque Mondiale.-
• ... •• 1 
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que le département d'information des Nations-unies écrit ( 1) : << 
certains ont proposé à titre limt..naire, de convoquer une conférence 
internationale sur la dette, éventuellement sous les ·auspices de 
l'organisation des Nations-Unies. d 1 autres proposent le F.M.I ou . 
la Banque Mondiale créent un nouveau mécanisme finanpier chargé 
spécifiquement de bonifier les taux d'intérêt, d'administrer les 
rachats des créances et d'entreprendre diverses activ~tés propres 
à favoriser la conclusion d'accords portant d 1 important~s réduc
tions de la dette. D'autres encore envisagent la création d'un 
nouvel organisme international qui contribuerait à mobili~er la 
communauté financiè~e mondiale à l'appui des efforts déployés pour 
allèger la dette représenterait une nette amélioration par rapport 
à la situation actuelle. Il serait en mesure d'affecter de façon 
plus pointue des ressources financières limitées afin de maxi
maliser 1 a récluctio.n de 1 a dette. Il pourrait contribuer à 
faciliter l'adoption d'un ensemble de règles internationalement 
convenues pour remplacer les mécanismes complexes, Bporadiques et 
souvent inéquitables qui fonctionnent actuellement au coup par 
coup. Il faciliterait aussi l'instauration d'un large dialogue au 
sujet dei moyens à mettre en oeuvre pour réduire les taux d'intérêt 
internationaux, dont le niveau .actuellement élévé a beaucoup 
contribué à alourdir le fardeau de la dette.>> 

cette approche globale n I interdit pas cl 1'établir un ordre de 
priorité dani les remèdes à administrer; Mais demande que l'ensem
ble des solutions soient pri1.::e.s en compte. En effet, les voies 
jusqu'à présent suivies pour résoudre les problèmes de la dette ont 
eu tendance à traiter séparement les questions. Aux réunions des 
clubs de créanc..ê.~1 0n aborde généralement que les questions êl.yant 
trait aux consolidations des deftes. Les mesures proposées par le 
F.M.I mettent l 1 accent sur l'équilibre de la balance des paiements. 
La Banque Mondiale de son côté, se consacre fondamentalement au 
financement des projets. ·de ce fait, aucune analyse rééllement 
globale n'est faite avec l'objectif d'aboutir à une programmation· 
et un dosage de toutes les mesures requisent pour un traitement 
global. C'est certainement l'absence 

1 -1 La dette:crise pour le développement Nations-unies Mars 1990 P.~O 
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de cbncertation et de dialogue réels qui explique cela. Et 
pourtant la concertation est indispensable au regard de la nature. 
et de l 1 objet même de l 1 endett~ment. 

LA CONCERTATION 

certaines solutions aux crises d 1 endettement exigent l'ajustem
ent en profondeur tant du côté des pays emprunteurs que de celui 
des pays créditeurs. La pierre de base d'une telle solution est la 
coopération internationale. Alors que le F.M.I peut subvenir aux 
besoins à: court moyen terme ( en adoptant sa condi tionnal i té ) , 
1 1 aspect II développement" reste du .domaine d.es banques des organis-
mes officiels bilatéraux et de la Banque Mondialè. Le financement 
des infrastructures ( financement impératif à tout processus de 
développement viable reste du ressort des dons où prêts 
hautement bonifiés, fait en conséquence appel aux aides publiques. 

cette réflexion nous amène~ aborder l'action concertée qui 
s'impose à tous les participants si l 1 on veut vraiment briser le 
cercle vicieux dans lequel se trouvent les pays de la zone et même 
des pays africains en général. En effet, l'endettement doit être 
conçu dans l 1 optique d'une redistribution du revenu mondial. 
L'épargne accumulée dans les payt développés se repartit en partie 
sur l'ensemble des pays en développement sous forme de crédits. 
Lorsque ces derniers remboursent, il y a changement du sens. du 
courant des capitaux. Les apports de capitaux complètent ainsi 
l'épargne locale des P.E.D; alors que les flux de retour cons
titués par les remboursements, réalimentnt le marché financier et 
donne de nouvelles perspectives 
bans cette relation circulaire, 

de transfert de crédits aux P.E.D. 
il apparait que les intérêts des 

débiteurs et des créanciers sont liés. Le manquement aux obliga
tions de remboursement par les pays débiteurs, peut entrainer la 
faillite des banques et saper la capacité des marchés financiers 
à alimenter les P.E.D. De même, l'artêt du courant des ca~itaux en 
diriction des débiteurs dü par exemple a une dégradation de 
l'environnement international, peut accentuer la' détérioration de 
la situation des pays débiteurs, et partant, de leur capacité de 
remboursement. 

Dans ces conditions, une concertation s'impose. Elle vise les 
pays africains, les p~ys indust~ialisésr les banques commerciales 
et les institutions financières multilatérales.<< sans cette action 
concertée, il serait pratiquement impossible aux pays africains de 
poursuivre leurs stratégies de croissande économique accélérée et 
de pro.grès soc.ial>>(l). 

•l SINKAM s. Réflexions sur les probl~mes d1endettement africaiù op. Cit. P.33 
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- De la concertation entre les bailleurs de fonds eux-mêmes. 
L'objectif des bailleurs de fonds ~oit être celui de coordonner 

leurs interventions et d'en mesurer les interactions. Par exemple; 
il serait utile aux. bailleurs de fonds non impliqués dans les 
opérations de consolidations, de savoir que les périodes d~ grâce 
( dans les rééchelonnements ) correspondent au temps nécessaire à 
l'entrée en phase de production des investissements. comme deuxième 
exemple r il serait bon de ç_rarder toujours en mémoire que la 
stabilisation n'est pas une fin en soi mais une étape qlti doit être 
complétée par des actions visant la reprise économique. 

- 'La concerta.tian entre les bailleurs de fonds et les 
débiteurs. 

celle-ci apporterait de manière élégante la preuve que les 
intérêts des prêteurs et des emprunteurs sont lies. Par cette 
concertation, on parviendrait ainsi à ne pas oublier certains 
aspects des problèmes traités et harmoniser ainsi les points de 
vue. Ici comme ailleurs, l'idée d'une table ronde · comme nous 
l'avons déjà précisé par ailleurs, réunissant: prêteurs publics 
comme privés, organismes internationaux de développe~ent et 
débi teurs1 serait de nature à faciliter la coopération entre la 
communauté financière et les pays endettés et à féconder le 
nécessaire dialogue. L'épineux problème des prix <;ies matières 
premières pourrait faire l'objet d'une réflexion concertée. De même 
le diagnostic de la situation économique des pays endettés pourr~it 
être posé avec la participation des uns et des autres. Les volumes 
des capitaux e~igés par la croiisance ainsi~que les conditions à 
remplir par les uns et les autr~s pourraien{~iscutés et arrêtés 
d'un commun accord. 

C'est de cette manière en réalité qu'on peut arriver à dénouer 
le noeud gordien du problème cte·la dette. 
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Cl1api tre 6 
POLITIQUES .,....., 

.. 
" 

DE 
DE QUELQUES 

LIIv!ITATION 
DES PROBLEMES D'ENDETTEMENœ 

Le chapitre précédent nous a-permis de proposer une série de 
mesures et des orientations à prendre pour juguler les problèmes 
d'endettement. cette solution de la crise basée sur la croissance, 
est située dans le long terme et exige généralement de la part des 
populations de lourdes et pénibles sacrifices. une fois sortie de 
la crise, on peut se demander. ce que p'eut faire un pays dans 
l'avenir pour ne plus tomber dans le même cercle vicieux( 1). 
L'objectif du chapitre est de montrer qu I il est possible d I une 
part, par des techniques appropriées de gestion de la dette ainsi 
que de l'économie dans son ensemble, et d'autre part à l'aide des 
mécanismes internat ion aux reconnus ef fic.aces, de minimiser les 
problèmes d'endettement ou de réduire les risques de crises. 

1 • selon Levy·GARBOUi\ et MA/\REK /G.1 11 Le bon médenn peur renâre à son malade un double service : le guérir 

d'abord.: ec une fois ou~r1t. s1assurer au 11l d1snose des movenc de se défendre contre une rechutte" in "la detter . . .. . .. .. .. 

le Boom, la crizefi édition économica p.204 
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Section I: LES POLITIQUES DE GESTION DE LA DETTE. 

La bonne gestion de la dette et même de l'économie ~n général 
peut faire éviter beaucoup de difficultés. cet aspect du problème 
est très important, et les pays développés le tiennent mêJile pour 
primordial dans leur analyse. 

La bonne gestion de la dette dans ce cas doit se donner pour 
objectif d'éviter de grossir les charges de la dette et partant les 
flux de remboursements. cela implique qu'on dispose des gestion
naires de la dette publique compétents et ayant des iéflexes pour 
éviter de prendre des mesures inappropriées pouvant engendrer un 
alourdissemènt du service de la dette et pour maintenir les sommes 
de remboursement dans les limites très strictes. Dans ces condi
tions, l'on doit faire un meilleur choix au niveau ~es différents 
types de crédits, disposer d'une structure adéquate de gestion de 
la dette.et des négociateurs avertis. 

I - une stratégie optimale d'Emprunt 

Avant de voir pratiquement comment réaliser un meilleur choix 
de crédit, il importe pour nous·de rappeler les bases théoriques 
sur lesquelles se fondent une stratégie d'emprunt optimal. 

A - une stratégie d 1 Emprunt Extérieur: cas Théorique 

L I endettement pose généralement des problèmes délicats aux 
responsables des PED : il doivent tout faire pour être à mesure de 
règler les échéantes de remboursement et prévoir le rythme auquel 
la dette peut être renouvelée sans problème. on ne peut se 
développer par le canal du financement extér~eur que si les 
créanciers sont régulièrement remboursés le revenu tiré de 
l 1 exportation, le service de la dette et les nouveaux emprunts. 

un PED doit choisir un "sentier d'endettement 11 en fixant un 
niveau d'endettement maximal, une progressiori vers ce niveau et par 
conséquent sa capacité d'emprunt. 

1 - La fixation du niveau d'endettement maximal 

.c'est la limite qu'on ne doit pas dépasser pour ~tre capable 
de supporter la charge de la dette. Il ~st déterminé par un taux 
plafond du service de. la dette, qui tndique la part des revenus 
tirés de l'exportation nécessaire aux règlements des échéances d~ 
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l'année. (1) ce taux varie selon les pays. En effet, un pays ayant 
un taux de croissance d'exportation de l'ordre de 35 % par an, doit 
opter pour un plafond élevé de l'ordre de 30 à 40 % ; un pays qui 
met l'accent sur la croitsance de son marché intérieur et n~ compte 
pas sur une forte progression des exportations, doit limiter ce 
taux à 15 ou 20 % ; un pays ayant une doctrine nationaliste qui 
"compte sur ses propres forces 11 choisira un taux très bas ponr ne 
pas se compromettre. (2) 

2 - La progression vers le niveau d'endettement maximal 

Il faut choisir une progression régulière juqu 1 à ce niveau. 
Le taux de versement est le rapport entre les nouveaµx emprunts 
(versement des créanciers) et les revent1s tirés de ~'exportation. 
Il indique la progression de la dette qu'il est possible de 
supporter sans problème. En effet, les emprunts stimulent plus ou 
moins les exportations : le barrage sur la volta au Ghana dans 
·les années 1960-1965 a exigé des versements relativement élevés, 
sans effets immédiats sur les exportations;(3) Les grands trava~x 
de ce type accélèrent la progression de l'eridettement souvent ali.:. 
delà du ryttime optimal. Si le taux de versement est faible, ile~ 
possible d'emprunter davantage ; s'il est trop élevé, emprunter 
devient obligatoire pour rembourser. 

Il faut fixer le taux de progression de la dette ·en fonction 
de la capacité d'emprunt. Il n'existe pas de relation précise entre 
financement extérieur et exportation. Les capitaux empruntés 
servent le plus souvent à améliorer l'infrastructure ou à financer 
le fonctionnement de l 1 administratlon, ce qui est sans effet direct 
sur les exportations. La capacité d 1 emprunt se définit ~omme ce qui 
peut être régulièrement emprunté pour renouveler la dette existante 
sans diminuer l I apport net au développement. ( 4·)· Elle est directe~ 
ment tributaire de la proportion des nouveaux emprunts qui sont 
absorbés par les paiements au titre du service de la dette, à 
savoir le ratio de refinancement et du taux de renouvellement. 

1 • Arnaud IP.) "La dette du Tiers·Honden Edition la d~couverte p.36 
2 • Arnaud (P. l op cit p.36 
3 • Arnaud (P. i op cit p.36 
4 · Arnaud (P.) op cit p.37 
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3 · Dérivation du Ratier de Reiinancement et de la capacité 
d I Emprunt 

Les calculs sont tirés avec des modifications 
appropriées des livres de Pierre Dhonte(l) 

de notations 

Nous considérons un état stable dans lequel les exportatioris 
X augmentent à un taux constant {a) à partir d'une valeur initiale 
xo : 

a r. oct 
xt = xo e 

Les décaissements bruts Dt augmentent au même t~ux que les 
exportatiom~ partir d 1 un taux initial Do : 

6.t = .60,eO(.):; 

ces intérêts sont iemboursés en pai~ments pér~odiques égaux 
à T. un taux d'intérêt (i) est peçu sur la dette, Dt-1, échue à ia 
fin de la période précédente. 

Les flux des paiements d'amortissement, At, à une période t 
est alors rendu par: 

t 
At = 1/T ç t 

t-T 
pour t > T 

Nous définissons les ratios suivants 

~ 
- Ratio des décaissements : ,i, = X 

DS' 
- Ratio du service de la dette .p = X avec 

DS = Service de la dette libelle en dollars. 

Ratio de transfert net 

- Ratio d'amortissement rv Pt 
x 

A partir de la définition (1) di-dessus, nous établissons un 
rapport exprimant le ratio d 1 amortisseme-nt en termes de ratio des· 
décaissements et du taux décroissance des exportations X: 

~onte !_P) .' clo('/: work ~Ïexinqton Boot 19î9 ,' La dette àe~ payE. en déve1oppemen( Notes et techniques 
documentaires: ia documentation française 1979 
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"'X 1T' xt; 
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Le ratio de refinancement 

Il est défini comme le rapport du service de la dette aux 
décaissements 

DS = f = r'\.... + ,0o/ - A._.> 

n i f b 
JI - ~ ::: [-1 - 1-J 4- ~ ( c:J .----w dt, ~ .I 

~ L~ capacité.d'endettement 

La capacité d'endettement est définie comme lé ratio des 
décaissem~nts soutenables les plus élevés compatibles avec un ratio 
service de la dette déterminée. ceci s'obtient par le.calcul de 

8 maximum pour -f donné. si -fa. f donné 42/)t -tif la capacité cl I endettement 
r~ est obtenue en le substituant dans le (5) ci-dessus 

::/,- *\"1 ~ "' e c/a + (1-i/a) K/a 

D I après cette définition àe la capacité d I endettement, il 
ressort que le concept-clé est le ratio de refinancement, qui en 
état stable est exprimé comme une fonction du taux de croissance 
des exportations a, et les modalités des prêts ( échéance T et 
intérêt i) comme nous l 1 avons vu précédement. De manière évidente, 
ce ratio de refinancement sera supérieur à 1 toutes les fois que 
le taux d'intérêt dépassera le taux de croissance de·s décaisse
ments. P~r ailleurs, l'influence de ces trois variables qui 
déterminent le ratio de refinancernent, agit. dans le même sens : des 
taux d'intérêt plus faibles, des taux de croissarice des décaisse
ments plus élevés et des échéances plus longues tout ceci 
contribue à la baisse du ratio de refinancement. La combinaison de 
leur influence respective est importante. 

Il est possible de simplifier, dans un~ large mesure, 
l'expression r~tio de refinancement~ctans l'optique du travail, si 
l Ion prend en considération le fait" que les prêteurs ,3 j 11 '., ri·, 11 t· r, ·,: 
conditions un peu .par rapport à la performance économique La 
portée significative du ratio du refinancement autorise donc 
l'expression simplifiée suivant~ : 

service de la dette= 1 - d,1 Taux décroissance des décaissements 
Décaissement Taux d'intérêt 

Ainsi le ratio de refinancement est tributaire de l'importance 
du taux d'intérêt par rapport au taux de croissance des décaisse
ments. Lorsque le taux de croissance des décaissements (qui 
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rappelons-le, est dans un contexte d 1 état stable, égal à celui du 
taux de croissance des exportations), dépasse de loin le taux 
d'intérêt, la procédure de renouvellement peut être menée à bien 
aisément. / 

La capacité cl.' endettement, ainsi qu I il a été démontré ci
dessus, est égal au plafond du ratio du service de la dette 
multiplié par l'inverse du taux de refinancement. La mise en oeuvre 
d'une stratégie d 1 emprunt optimal se fait de la façon suivante 

un plafond stable est fixé pour le ratio du service de la 
dette et un taux de croissance durable des exportations est 
calculé. une gamme des diverses possibilités d 1 emprunt à partir de 
différentes sources et par le biais de divers instruments, est 
sélectionnée, avec les meilleurs modalités, notamment en matière 
de taux d'intérêt, la dette optimaie est calculée ~t le taux de 
décaissement choisi de façon à l 1 aligner sur le taux des exportà~ 
tians. Bien évidemment, l 1 économie ne sera pas dans u~ état stable 
au début, et son taux de croissance initial, sera inférieur au taux 
caractéristique de l'état stable. une période adéquate doit être 
prise en considération, période au cours de laquelle, plus 
vraisemblablement, les taux de décaissements peuvent être supé
rieurs au taux de croissance de l'état stable afin de stimuler le 
faible taux de croissance initial qui peut provisoirement dépasser 
le taux de l'état stable. cependant, après la phase d'ajustement, 
les taux de décaissement des prêts obtenus devraient être fixés de 
façon décrite ci-dessus, et les politiques ajustées afin de 
permettre à l 1 économie de continuer à croitre en état stable. Le 
transfert net pourra être maintenu et la capacité d'endettement 
sera optimale. 

A la lumière de qui précède, l 1 emprunt optimal à l'étranger 
exige qu'après la fixation d'un niveau acceptable pour le ratiq du 
service de la dette, le taux de refinancement définisse le niveau 
d'emprunt optimal à l 1 étranger - , en admettant que 
les modalités n'ont pas subi de rnodif ication. cependant, étant 
doriné qu 1 un pays en développement est confronté à des restrictions 
de l'offre, il se produit un durcissement des modalités parallè
_lement à l 1 accroissement de l 1 endettement, pas nécessairement au
delà du niveau optimal. Auquel c~s. le niveau d 1 endettement optimal 
n'est pas constant mais diminue face au durcissement des modalités. 
En outre, lorsque le ratio du service d~ la dette admissible est 
ajusté à la hausse, la capacité d 1 endettement peut ne pas faire 
l'objet d'un accroissement proportionnel en raison du durcissement 
des conditions du crédit. 
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Dans la mesure ou la capacité d'endettement est une fonction 
variable du ratio du service de la dette qui est lui-même variable, 
il est possible, dans ce contexte, de calculer la capacité 

. d'endettement maximale en fonction du ratio variable du servicè de 
la dette. cette capacité d'endettement compatible avec la.nature 
soutenable des transferts nets est connue sous le nom de ''critère 
de Loser''.(1) Il établit à la fois l'emprunt maximal et, le rati6 
maximal du service de la dette. 

Il faut ajouter à ce critère un autre, selon lequel le niveau 
du transfert net devrait représenter une proportion minimale des 
décaissements afin de compenser les coüts politiques et autres. 

une politique d'endettement tout à fait rationnelle serait 
celle _qui remplirait à la fois ce "critère de Loe,er restrein.t" 
qu'on vient d'évoquer et le "critère du taux d'intérêt critique 11 

selon lequel le taux de rentabilité ajusté des projets devrait 
dépasser le taux d'intérêt (majoré d'une prime de risque) des 
prêts. 

· Claudio Loser 1 "Eiternal Debt Management and balance of paymenrs policies" I.M.f. staff papers mars 1977. 
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· B - La stratégie d'Emprunt Extérieur: cas Pratique 

sur le terrain,. un des tout premiers problèmes qui se posent 
à un emprunteur ~st le choix des types de crédits. L'emprunteur 
doit choisir dans toute la gamme des financements prop6sés çeux qui 
sont avantageux pour lui en matière de gestion de la dette et qui 
génèrent l (• minimum cle char,Jc·s. J\ ce stade, on peut se poser la 
question · de savoir les cl1oix qu'il peut réaliser lorsque les 
propositions de financement portent sur des crédits liés et non 
liés, sur les aides publiques au développement (APD) et les crédits 
des banques pri~ées, sur les crédits fournisseurs et les crédits 
financiers. 

1 - choix entre Prêts Liés et Prêts non Liés 

on peut se b.=1ser .sur cle.s critiques qui sont généralement 
adressées aux prêts liés pour orienter l'emprunteur sur l 1 attitude 
à adopter. 

Les buts visés par les pays aidants sont habituellement(l) 

- l'expansion de leuis exportations, le redressement ou le 
maintien de l'équilibre de la balance des paiements; 

- l'amélioration des conditions de travail dans certains 
secteurs économiques; redonner plus de vitalité à certaines 
industries ; 

- l'exportation du maximum de services. 

Tout cela démontre les avantages pouvant être tirés de 
l'octroi des crédits liés et qui peuvent amener quelquefois celui
ci à 

- vendre des marchandises de liuxe, des équipements dépassés 
• 1 

dans les pays aidés; 
- à exporter les experts au détriment de l'utilisation des 

nationaux aussi compétents; 
- exporter des marchandises à des prix non concurrentiels ; 
- faire réaliser des projets qui entrainent beaucoup d'imper~ 

tations, au détriment d'autres projets dans lesquels ils pourraierit . . , 

engager proportionnellement plus de moyens propres. 

1 • voir N.~NA SINKAM (S. i pays candidats au procrn.us de déveioppement op cit p.17 
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Toutes ces considérations rendent plutôt douteuse l'efficacité 
des crédits liés pour les pays bénéficiaires, et doivent amene~ 
logiquement l I emprunteur à opter pour des prêts débarrassés de 
toutes contraintes. 

Mais I est-ce qu'un emprunteur peut trouver des org"anismes 
bilatéraux ou multilatéraux de financement qui acceptent que les 
dépenses réalisées avec leurs prêts soient faites en dehors des 
pays donateurs ou membres des organiiations internationales? Cela 
semble difficile surtout pour ce qui est des crédits acheteurs; 
car comme on le sait r les crédits acheteurs sont généralement 
destinés à la promotion des biens et services en provenance du pays 
de l'organisme d'exportation ou de finance~ent. Les gestionnaires 
de la dette du pays emprunteur doivent donc négocier dans toute la 
mesure du possible pour un plus grand déliement de l'aide, aiin de 

·maximiser les avantages des concours. 

2 - Choix entre crédits des Banques Privées et Aides Publiques au 
Développement 

Les aideE: publiqueE. au développement, dans le cadre de la 
minimisation du service de la dette, sont les concours extérieurs 
les plus appropriés. Par leurs conditions de faveur et leur durée 
d'amortissement, elles ont des effets léCJers. Par contre! les 
crédits des banques privées qui sont assortis des conditions 
reflétant la situation prévalant sur le marché financier interna
tional ne sont pas généralement adaptées aux moyens financiers du 
pays emprunteur. Dès lors, il convient toutes les fois que cela est 
possible de donnec la préférence aux prêts bilatéraux et multi
latéraux. 

Mais chez l'emprunteur, le problème qui lui est souvent posé 
n'est pas toujours le cl1oix entre l'aide publique au d~veloppement 
et le crédit bancaire privé. L'insuffisance en volume des APD comme 
on l'a vu dans la première partie et l'importance des besoins en 
financement place le problème dans un autre cadre qui est celui de 
la complémentarité. En effet, les prêts bancaires privés viennent 
compléter les crédits gouvernementaux ou multilatéraux et parfois, 
financent sans s'associer à des fonds publics, les secteurs 
d I investissement n'ayant pas l '-agrément des bailleurs de fonds 
publics. 

Dans ce contexte et dans le but d 1 a~oindrir les ch~rges de la 
dett~, l'emprunteur doit en premier lieu, chercher~ utiliser au 
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maximum l 1 APD offerte. En second lieu, il doit la compléter par des 
sources d 1 origine privée. ·En cherchant de tirer au maximum profit 
des conditions dont sont assorties les prêts des organismes 
multilatéraux ou bilatéraux, le gestionnaire vise à améliorer le 
profit de la dette. Il s I efforce d I en alléger le service et de 
prévenir enfin de compte les difficultés. 

Peut-on par cette méthode obtenir tous les résultats souhaités? 
cette question trouve son importance car les aides publiques au 
développement sont en majorité des piêts. liés. 

Avant son choix, l'emprunteur doit balancer les inconvénients 
des APD ~t des prêts bancaires privés. Il doit prendre en con
sidération des incidences directes des conditions des prêts 
accordés par les banques privées et qui ne peuvent pas quelquefois 
être négociés en baisse car reflétant le coüt du refinancement. Par 
contre, les contraintes qu 1 entrainent le recours aux prêts liés 
peuvent relativemeni être plus maitriseés en raison ~e la règle de 
l'appel d'offre qu'on rencontre dans les prbcédures des organism~s 
multilatéraux. Bien que limité aux pays membres de ces organismes, 
l'appel d'offre introduit une certaine souplesse et fait bénéficier 
à l'emprunteur des avantages de la concurrence. Reste le cas des 
crédits acheteurs qui lie immédiatement le débiteur au pays 
d'origine des fonds. En ce qui concerne ce genre de prêt ayant une 
courte durée, l 1 emprunteur doit tout faire pour allonger ladite 
durée. on y arrive en combinant au crédit acheteur, un crédit 
financier qui allonge les échéances. 

Au total, le gestionnaire de la dette doit privilégier chaque 
fois que cela est possible, les APD en négociant pour un plus grand 
déliement de l 1 aide, et en associant autant qu'il peut, aux crédits 
acheteurs des crédits financiers afirt d'allonger la durée et ~e 
bénéficier des meilleurs taux d'intérêt de ce genre de crédit. 

3 - choix entre crédits Fournisseurs ou convention à Paiement 
Différé et crédits financiers 

L 1 entrepreneur qui passe avec un pays une convention à 
paiement différé (CPD) devient un bailleur de fon~s. Il possède 
deux fonctions. ce qui le met en position de force face à son 
interlocuteur. Il a tendance à en profiter pour majorer les pri~ 
des marchés en contrepartie du tervice qu 1 il. rend à l'emprunteur 
en lui accordant des facilités de paiement. 
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Présentée. de cette manière, le crédit fournisseur! si les 
conditions financières dont elle est assortie ne sont pas des 
meilleurs, ne peut souffrir la concurrence du crédit bancaire qui 
dissocie les fonctions de bailleur de Fonds et d'entrepreneur. 

Dans le contexte de la maximisation des avaniages des prêts, 
le gestionnaire de la dette publique doit chaque fois que cela est 
possible, rechercher les prêts octroyés par les banques, toutes 
candi tions r 1nanc1ere étant écr.ale par ailleurs. Il peut ainsi 
éviter les hausses de prix que l'on décèle généralement dans les 
marchés publics. Les crédits financiers étant en effet généralement 
accordés par une banque, ne vise pas à octroyer des avantages à 
l'entreprise chargée d'exécuter les marchés. Evidemment, plusieurs 
crédits financiers ne se concrétisent qu'à partir des contrats des 
sociétés adjudicataires de marchés. Mais il n'en demeure pas moins 
vrai que ce genre de prêt établit une situation claire, supprime 

. les ambiguïtés et les confusions qui favorisent les surcoûts dans 
let contrats commerciaux. Le pourvoyeur de fonds étant différent 
de l'entrepreneur, l'appel à 1~ concurrence est possible . 

. on doit cependant souligner que la plupart des pays n'ont pas 
un accès fac ile aux crédits financiers et que précisément la 
formule du crédit fournisseur leur permet d'avoir les fonds dont 
ils ont besoin. un emprunteur placé dans cette situation,. doit f air.e 
en sorte qu'il y ait un plus grand contrôle des prix des marchés 
par l'institution dans le pays d'un service spécialisé ayant les 
moyens de ramener les prix à des niveaux concurrentiels. 

4 - Les orientations Générales pour un meilleur Choix de crédits 

L'analyse _portant sur le choix des crédits montre que 
l'emprunteur n'a pas toujours de préférence à faire. Entre autres 
raisons, on peut relever : 

a) que les aides publiques ne sont pas toujours en volume 
suffisant pour couvrir tous les bèsoins des pays nécessiteux .. 

En effet, les pays industrialisés eux-mêmes aux prises aveç 
des problèmes interne~arrivent difficilement à faire des prélève
ments sur leur revenu aux fins de transfert d~ns les PED. L'objec
tif d'un prélèvement de 1 % du PNB des pays développés est loin de 
se réaliser. si nous prenons par exel)lple les pays du CAD on 
s'aperçoit que leurs apports à l'APD de 1965 à 1989 se situe en-
.dessous la moitié de l'effort demandé. 
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Tableau 78 : Apports aides publiques au développement des pays du 
CAD aux PED (1965-1989) 

l 1 l 1 1 1 l 'l 1 1 

1 1965/ 1970 119751 1980 11985 /1986 /19871 1988 11989 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

·---i . 
1 1 1 1 1 i' 1 1 1 • 1 

/% du PNB global des i i. 1 1 1 i 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

1 pays du CAD 1 (l ! 48 10.34 1û!35 i 0!37 1 û ! 35 I û, 3 5 i O 1 35 i 0!36 10)3 1 
! 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

1 1 

source extrait du rapport sur le développement dans le cionde 1991 Banque Mondiale P.262 

En 1965, le pourcentage qui est proche de 0,50 décroit pour 
atteindre le niveau de 0,34 en 1970; puis de 0,35 à 0 1 37 entre 
1975 et 1988 ; amorce enfin en .1989 une baisse se situant à 
0,33 % inférieur aux pourcentages des périodes précédentes. 

Au plan de l'aide bilatérale et multilatérale, on peut montrer 
en guise d'illustration, comment ont évolué les concours de la 
Caisse centrale de coopération Economique {C.C.C.E} au Cameroun 
de 1984 à 1990, et les concours de la BIRD au Gabon de 1976 à 1984. 

Tableau 79 : concour.s de la CCCE de 1984 à 1990 au camer6un 

1984 1985 1986j 19871 1988 j1999 11990 

1 

j.Total en millions 1 1 1 1 1 

1ae F j456,8 407,0 j277,6j2339,6j601,4 j748,5 !515,7 

source confectionné à partir des rapports de la caisse centrale 
de coopération économique 1988, 1989, 1990 . 

. on constate en ce qui concerne la CCCE, le caractère discon
tinu de ses concours. Par rapport à 1984, les trois années 
suivantes traduisent un fléchissement. En 1988 et 1989 on remarque 

un relèvement proche dü doublement de l'année 1987 puis une 
baisse en 1990 se situant à 515,7 millions de F. 

311 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



Tableau 80 Concours de la BIRD au GABON de 1976 à 1984 

1 i i i 1 1 

1976 19ï& 119 79 19&0i 1981 i1982 l19B3l 1984) 
1 1 1 ! 1 1 
1 ' 1. 

1 1 

/Total en millions i 1 1 
1 1 1 1 

jde dollars us 28,4 26 ,(i )') 1 ', 2 (1, 4 ! iB,6 16; 7 i 14. 7 / 1 [) "'-!.:.1 
1 . 1 1 • 1 

1 ' 1 

source : confectionné à partir des données des "bulletins d'Afrique Noire• n°1275 du 6 juin 1985, et n0152B du 24 
janvier 1991. 

on constate une diminution continue des prêts de la BIRD sur 
toute la période. 

a) ce recul de l'APD voue à l'échec 
croissance régulière du volume de type 
Dans ces conditions; le gestionnaire doit 

tout objec~if visant une 
de concours extérieurs. 

recourir aux eurocrédits. 

b) certains bailleurs de fondi publics, ont de pr~férenc~s 
mariuées pour tel ou tel secteur économique laissant ainsi de côté 
des projets importants aux yeux du pays demandeur. 

En e~fet, si théoriquement, le choix des projets appartient 
à l'emprunteur, celui-ci reste limité dans ses initiatives par les 
préférences de certairis prêteurs notamment les institutions d'aide 
publique au développement. Il s'agit pour ces institutions 
d 1 orienter les investissements vers les secteurs qui leur parais~ 
sent prioritaires en fonction de leur v,t.··.Bi·on du développement. Au 

cameroùn par exemple, la Banque Mondiale semble privilégier le 
secteur agricole, routier ... etc ... 

De son côté, la CCCE, oriente la concentration de ses concours 
dans le secteur agricole 

Ainsi, le bailleur de fonds détermine ses secteurs d 1 interven
tion et évaJue les projets y afférents. De façon Générale, les pays 
donateurs indiquent de manière claire et précise les investisse
ments vers lesquels vont leurs préférences. Au canada, 1 1 ACDI, 
institution qui véhicule l'aide gouvernemeritale, finance exclusi
vement les projets qui ne req~ièrent que des biens et services 
d 1 origine canadienne. De même l 1 Allemagne Fédérale dans sa 
politique de coopération, à tendance à nrivilégier trois secteurs 
~e développement : développement rural, protection des ressources 
naturelles (systèmes écologiques nattirels) et énergie (source 
d'én~rgie renouvelables énergie, solaire, éolienne, hydrauli
que ... et source d 1 ériergte traditionnelle: eau, charbon, pétrole) . 

.•. 
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Aussi les projets hydrauliques occupent-t-ils un rang 
prioritaire dans l'ensemble des investissements financés sur prêts 
allemands au Cameroun. 

ce sont là quelques exemples de préférence des bailleurs de 
fonds. Le poids des prêteurs dans le choix des proJets est 
considérable et n'a. de toute évidence que peu de rapport avec le 
souci de rentabilité financière élevée. 

Dans ces conditions, l'appel à d'autres catégories ptêteurs 
s'avère nécessaire. 

c) - Les réalisations d'une entreprise installée de longue 
date dans le pavs incitent à lui confier des marcHés de travaux - / 
sans appel d'offre surtout quand elle consent des facilités de 
paiement. 

certains investissements, tel l'achat de biens, so~t 
toujours accompagnés de crédits acheteurs. De même, certains 
besoins financiers ne peuvent être couverts que par un certain 
nombre de financement précis. C'est le cas des déficit~ de balance· 
des paiements qu'on n~ peut couvrir qu'avec des crédits courts dit 
de balance de paiements. 

cependant, l'emprunteur, eu égard aux déséquilibres que peut 
provoquer un service de la dette trop loutd, doit être·ViJilant et 
rechercher autant que possible le financement : 

- le plus adapté à la nature des investissements : çe serait 
par exemple une erreur de financer des investissements très pe~ 
rentables ou à rentabilité différée, à l'aide des crédits commer
ciaux. 

- aux conditions'les plus favorables : les aide~ concession
nelles dans ce cadre doivent être recherchées au maximum. De la 
même façon, les financements qui comportent des contraintes ou qui 
ouvrent la porte à certains abus doivent, dans la mesure du 
possible, être écartés. 

. 
La Caisse Autonom~ II - un cadre Adéquate de Gestion '-----------------------d I Amortissement 

L'organisation de la gestion de la dette extérieure dans les 
pays de la zone BEAC et même dans la plupart des pays africains en 
général, n'a pas vraiment pris forme, bien que beaucoup de progrès 
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aient été accomplis depuis 1982. La panique semée ultérieurement 
par la crise de la dette; exige la mise en place d I un système 
d'enregistrement, de l'an~lyse financière et d 1 autres techniques 
de gestion adequates. La mise en place d I un plan de gestio'n de la: 
dette commence par la création d'une sous-uni té statistique et 
comptable qui centralise, enregistre et compile toutes les données 
~e rapportant aux transactions portant sur la dette extérieure, 
depuis la décision de contracter un prêt étranger jusqu'à la 
liquidation finale du prêt, en passant par les obligations du 
service de la dette. L 1 idéal est que cette sous-unité fasse aussi 
partie de l'autorité. compétente q~i accorde la permission à 
l'e~prunteur de contracter un prêt étranger. Les autres fonctions 
de la gestion de la dette à savoir l'analyse financière, l'unifor
misation de la rédaction juridique des instruments de crédits, et 
leur interprétation juridique, les nég6ciations, ne viennent 
qu'après l 1 enregistrement et le contrôle. Pour illustrer l'état de. 
la gestion de la detie extérieure dans les pays africains, et le 
rythme auquel peut se dérouler l'innovation, il est intéressant de 
noter que dans un grand pays africain qui a déjà connu une crise 
d'endettement et un bouleversement financier notojrp fin 1984/début 
1985, ~es circulaires aux organismes parapubliques et aux sociétés 
d'économie mixte ainsi qu 1 à d 1 autres agents économiques chargés de 
transmettre les décisions gouvernementales pour centraliser le 
contrôle de la contraction des prêts étrangers et leur consigna
tion, n'ont été émises qu'au début 1982. (1) 

La plupart des pays africains ne passaient des dossiers exacts 
que sur la dette due par le secteur public ou la dette garantie par 
l'Etat. Toutefois, les données disponibles, quelles qu'elles 
soient, indiquent que dans un nombre non négligeable de pays 
africains, les dettes extérieures contractées par le secteur privé 
atteignent~ des proportions supérieures à 25 % de leur dette 
extérieure globale ; ces chiffres exclus les crédits-fournisseurs 
à court terme sur lettre de crédit de 90 jours ou moins. (2) cette 
situation montre combien les dossiers sont approximatifs même en 
ce qui concerne l'endettement extérieur global des pays pris 
individuellement. Lorsqu'on a besoin des données plus complexes 
concernant les variations du service de la dette, les arriéré~, les 
rééchelonnements etc... sur li endettement extérieur global, les 
lacunes de l'aspect le plus élémentaire de la gestion de la dette 
deviennent évidentes. 

1 • voir"nouvelles politiques des emprunt&~ l'étranger" dans Marchés tropicaux n°22DB le 4 1ars 19881 p.565 
2 • Les techniques de gestion de la .dette ext~rieure applicables aux pays africains CAEN p.6· 
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D'autres part, même en ce qui concerne la dette publique, on 
constate une répartition de la fonction de contrôle entre le 
Ministère des Finances et la Banque centrale. Généralement, c'est 
le Ministère des Finances qui prend en premier, l'initiative de 
contracter un prêt ; dans ces conditions, il a toutes les inform~
tions de première main concernant la dette extérieure et ·. lès 
actualise; cependant, il faut l'autorisation de la Banque centrale 
pour contracter un prêt et pour assurer le service ~e la dette, 
puisqu'elle est le gardien des réserves de change, par-~onséquent, 
la b~nque centrale détient des dossiers contenant des informations 
de première main sur le service de la dette, ainsi que les arriérés 
et les rééchelonnements. Les informations enregistrée~ par chaque 
partie sont reproduites par l'autre partie, mais les divergences 
apparaissent pour diverse raisons. Lorsque les tirâgit effectués 
à partir d'engagements sur les prêts déjà accordés sont étalés sur 
une longue période, celui qui détient les informations de première 
main, en l I occ.urrence le Ministère des . Finances, possède des 
informations concernant les dates exactes de retrait, tandis q~e 
celui qui a repris les informations n'a que le calendrier initial 
des retraits qui compdrte parfois des dates et des montants très 
différents des dates et montants réels. De même, pour le 
service, les données.de l'institution qui détient les informations 
de premièrlê' main ( en l I occurrence la banque centrale) peuvent 
différer des données de celui qui a enregistré les informations de 
seconde main, parce que si les recettes en monnaie locale ont été 
stérilisées, les dates de paiement réelles des frais de service 
peuvent différer des dates initialement prévues, c'est-à-dire 
lorsque les arriérés s'accumulent. 

une fois qu'on reconnait qu'un système de contrôle complet de 
la dette nécessite des données de première main, fournies partiel
lement par chacune des deux ilisti tut ions qui enregistrent les 
données, on se rend compte qu'il est impossible de gérer la dette 
si on ne centralise pas les fonctions de contrôle et d'enregistre
ment. or pendant de longues années, la plupart des pays africains 
ont vu leur gestion de la dette organisée selon une répartition des 
fonctions entre le ministère d~s Finances et la Banque centrale, 
comme nous l 1 avons vu plus haut. te n'est qu'il y a quelques années 
que les pays de la zone franc ont institué les caisses autonomes 
d'amortissement pour gérer leur dette publique nationale et 
extérieure. 

A - La caisse Autonome d'Amortiscement ---------·-------·---------------

chez la uluuart d'emprunteur, les problèmes constatés sont dus 
pour quelques-uns au retard dans le paiement. ceci à cause de la 
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superposition de deux organes impliqués dans la gestion de la. 
dette. Si ces retards, qui entrainent des charges supplémentaires 
.aux débiteurs et ternissent mème quelquefois l'image de marque de 
ce dernier étaient dus à des manques de fonds, cela se compren
drait, car on se trouverait devant un problème réel. comm~ on l'a 
vu, ces retards sont dus à. la mauvaise organisation et ~ni~ 1 P1.t.c1;:_-::: 

administratives. ces administrations ont en effet leurs procédurçc 
et ~éthodes de fonctionnement qui, si elles ne sont 
restent malheureusement inada!Jtées aux exigences 
efficace dè la dette. 

pàs aménagées, 
d I une gestion 

Dans le but · de satisfaire l I exigence de la ponctualité, 
l'emprunteur, doit instituer des structures de gestion appropriées 
telles que les caisses Autonomes d I Amortissement ( CAA) dont le 
modèle se trouve dans bon nombre de pays africains francophones(l) 

Au Cameroun, la caisse J\.utonome d I Amortissement ( CAA) a vu le 
jour en Août 1985(2). Mais elle n'est devenue opérationnelle qu'en 
janvier 1990. Elle vise notamment à élargir les fonctions de la 
direction de la dette publique du Ministère des Finances. cette 
direction était chargée de tenir les comptes de la dette publique 
intérieure et extérieure et de suivre les décaissements et les 
paiements au titre du service de la dette. La transformation de la 
direction en CAA, permet à celle-ci de bénéficier d I une vaste 
autonomie en rnatière de gestion de la dette globale, notamment, 
dans la mesure où elle a son propre budget en tant qu 1 établissement 
public autonome ( 3). cette C'P...A est financée par des ressources 

1 · L'exemple type de ces pays francophones est la c6ce-d 1 Ivc1re. Dans ce pays, la CAA se compose de deux services 
distincts : le service de gestion de la dette publique et le service de gestion des d~pôts. le service de d~pôt 
fonctionne comme une institution financière qu1 accepte des d~p6ts et consent des pr~rs. Dans le cadre de l'admi· 
nistration centrale, la CM remplit trois fonctions principales. La première est la gestion de la dette dont 1 'Etat 
Ivoirien est directement responsable, à l'exception des évances de la Banque centrale dont bénéficie le Trésor. 
sa deuxième fonction consiste à exécuter la fraction àu budget d' Investissement qui est financée au moyen 
d'emprunts extérieurs. sa troisième fonction est de prêter aux entreprises publiques et aux organismes publics.le 
produit de ses emprunts ~ui sont guantis par l'Etat.· Pour plus de détail voir "Analyse et programmation 
financières : applicat1ou ~ la côte d'Ivoire" Institut du FMI p.p 121 et 122, 

i · Elle a été créé par le décret no .85/1176 du 28 août 1985 (voir Jeûne Afrique Bis n°1611 du 13 au 19 novembre 
19 91}. 

) • la loi des finances a arrèté son capital à 5 milllards de !CFA. Pour son financement quot~dieni la CAA 
bénéficie d1une alloraticn budgétaire de l'Etat. Le service de la decte est assuré grâc~ à une dotation 
budgétaire arrêt~e par la loi des finances (source idem l la précédente) 
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d'origine multiple : dotations publiques en capital, allocations· 
budgétaires, prtlèvements autorisés, produits des emprunts publics, 
fonds déposés par le Trésor, produit des placements et, enfin', 
produit et recettes divers. La CA.A a entre autres objectifs 
d'effectuer les paiements du service de la dette, d'élaborer une 
stratégie d'emprunt de l'Etat et de réaliser d'autres études . ' 
pertinentes notamment en ce qui conçerne les garanties d'emprunt 
accç,rdées par l I Etat. Le fonctionnement de la CAA s I articule autour 
dei organes suivants : 

le conseil d'administration, qui a les pouvoirs les plus 
étendus sur la gestion et l'administration de la caisse; 

- la direction générale, qui a la responsabilité de la gestion 
quotidienne, gestj.on qui se fait dans le respect des orienta

tions et directives données par le conseil d'administration·; 
- deux censeurs qui assurent perrnanament le contrôle de la 

gestion financière de la CAA. on peut noter comme principales 
activités de la CAA, la participation aux négociation de 
toutes conventions de financement et son intervention lors des 
opérations au moment de leur entrée en vigueur; elle assure 
par ailleurs la mise en place de tous les fonds d'emprunts 
extérieurs, étudie les dernjndes d'aval de l'Etat et assure le 
service de la dette publique. Elle effectue notamment des 
études prospectives sur l'endettement de l'Etat. A ce titre, 
elle fournit au gouvernement, les éléments qui lui permettent 
d'élaborer la politique d'endettement. Elle est appelée à 
participer activement au marché monétaire et au marché 
financier. Elle est chargée enfin d'émettre des emprunts 
publics. Quels sont les bénéfices de l'institution d'une CAA 
dans 1111 pays ? 

B - Les -Avantages de la caisse Autonome d' Investissement ( CAA) 

· comme on l'a vu I les CAA créées pour gérer les dettes 
publiques, jouissent d'une autonomie financière. Elles sont 
généralement bien accueillies par la communauté· financière 
internationale. Elle représente pour celle-ci, une rupture avec les 
procédures administratives, en ~ffrant en même temps aux prêteurs. 
une garantie supplémentaire que les ressources destinées aux 
remboursements de la dette, en raison de leur caractère autonome, 
sont à l'abri des problèmes de trésorer•ie que peut connaître le 
Trésor du pays emprunteur. Tout cela donne confiance aux bailleurs 
de fonds et peut permettre de drainer le maximum de capitaux vers 
le pays. 
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La mise en place d'une structure autonome de gestion a un 
. autre avantage, qui est celui de désigner pour les . prêteurs un 
interlocuteur unique et pour les emprunteurs d'avoir un seul 
négociateur et une institution spécialisée dans le recensement et 
la publication des données relatives à la dette. 

un pays qui érige pour la gettion de sa dette, des organismes 
du type caisse Autonome d'amortissement se donne plus de chance 
d'éviter dans le cadre des remboursements 1 des retards préjudici~
bles, consolide son crédit à l'extérieur, ouvre la porte à un 
afflux de capitaux et même contribue à baisser les marges bénéfici-
aires des prêteurs(l). Dans ce contexte, on atteint deux objectifs 
à savoir: maximiser la quantité de flux de capitaux ~n direction 
du pajs nécessiteux et minimiser les charges de la dette. En ce qui 
concerne le deuxième objectif, un autre élément entre en jeu : la 
compétence des gestionnaires. C'est grâce à leurs initiatives qui 
sont facilitées par la souplesse de fonctionnement de la GAA, qui 
évitent les 11ési tations et les retards. c'est encore· leur com
pétence dans les négociations des crédits privés qui favorise la 
signature de prêts à des conditions favorables pour l'emprunteur. 

III - La né~ociation des Prêts 

La fonction de négociation est une fonction capitale de la 
gestion de la dette extérieure. Les techniques impliquées dans ce 
domaine s'inspirent des opinions tant économiques que Juridiques. 
Airisi, les spécialistes de négociation de prëts doivent recevoir 

une formation spécialisée dans les règlements reg1ssant les clubs 
de Paris et de Londres et les ·complexités du système financier 
international. La minute des préparatifs qui précèdent les. 

· négociati6ns véritables est souvent plus importante que le 
processus de négociation lui-même, mais quelquefois, cette minute 
n'est pas perçue réellement par le partenaire parce que les 
compétences en matière de marchandage sont insuffisants.(2) Dans 
ces conditions l'on doit disposer des négociateurs avertis et 

--------··---- ------
1 • Selon P,A Nellion. les bac "spreacts• qui sont r~c~&mê6 h 15 cbte d1Ivo1re sont dus ~ la ~1se en place dan, 

ce pavs d'une CAA qui JJUblie à 11,m.ae des bailleurs de fonàs cies statistiques bien nrésentées, . . . . . . . 
2 • CAEM : _techniques de gestion de la dette extérieure applicables aux pays ~fricains P.6 

319 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



rompus en matiere de marchandage. Mais sur quels points doivent 
porter les négociations pour éviter au pays des charges excessives? 
A notre avis, les négociateurs des prêts doivent accentuer leurs 
marchandages sur au moins deux points: les conditions draconnien
nes des prêts et le choix de la monnaie de remboursement. 

A - Les conditions des Prêts 

La maximisation de la rémunération est la tendance naturelle 
. des banques privées. Si les institutions d I aides publiques au 
développement, qui reçoivent des subventions des Etats fixent des 
taux d'intérêt bas, afin d'alléger le fardeau de la dette des pays 
emprunteurs, il n'en est pas de même des établissements de crédit, 
le taux d'intérêt en ce qui les concerne comprennent toujours deux 
éléments : le cofit de refinancemeht et la marge bénéficiaire. 

Le coùt de refinancement Les banques privées ou euro-banqu(;!s 
recouvrent à 1' euro-marché monétaire pour ref inancer les prêts 
qu I elles font. Du fait de ce recours, elle supporte un coût qui 
varie avec la période de refinancement choisie, allant d'un à 12· 
mois. Généralement, la période de 3 à 6 mois est fré~uente. Le~ 
banqües prêteuses se procurent des capitaux à un certain prix 
qu'elle repercutent ensuite intégralement sur l'emprunteur. 

ce mécanisme de repercussion ne concerne pas que les banques 
privées. En effet, certaines institutions d'aide püblique au 
développement le pratiquent aussi. c'est le cas de la caisse 
centrale de coopération Economique -avec. les prêts de "deuxième 
guichet" qui sont assortis de taux d'intérêt flottant reflétant le 
coût de l I argent que cette institut ion obtient sur le marché 
financier. ta Banque Mondiale dans ce domaine, ajuste toujours les 
taux d I intérêt des prêts qu I elle octroie au coùt moyen de ses 
ressources. 

La deuxième composante du taux d I intérêt appliqué par les 
banques internationales est leur margé. 

La marge· bénéfi~iaire C'est la principàle rémunération du 
bailleur . de fonds. Elle représente la composante fixe du taux 
d'intérêt. La tendance naturelle des banques prêteuses .est de fixer 
cette marge à un niveau suffisamment haut pour maximiser leurs 
gains. Elle est d'autant plus forte que les présomptions d'insolv~
bili té pèsent sur 1 1 emprunteur. Les banques adoptent le même 
comportement à l'éqard des pays.qui empruntent pour la première 
fois. Il en est de ;ême pour ceux· qui sont peu connus sur le marché 
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B - Le choix de la Monnaie 

En règle générale, l'emprunteur rembourse les prêts qu'il a 
contractés dans la monnaie dans lesquelles lesdits . prêts sont 
libellés. seuls les cbntrats de la Banque Mondiale font exceptibn. 
En effet, dans les contrats de prêts de cet organisme, le dollar 
n'est pas nécessairement (obligatoirement) la monnaie de rembourse
ment; il joue le rôle de monnaie de référence ou d'unité de co~pte 
comme dans les conventions de financement de la BAD. De même, les 
contrats de prêts avec des 11 clauses mul tidevises 11 ( 1) constitue une 
autre dérogation à cette règle Générale. Dans tous les cas, qu'il 
s•agis~e de la règle générale ou des ~xceptions, les remboursements 
des prêts se font dans une devise étrangèie. La contre-valeur en , 
monnaie locale du montant en devises étrangères à transférer vari~ 
avec l'évolution du cours de change de la devise de ,paiement; ce 
qui signifie qu'un risque de change pèse sur tout paiement 
extérieur en monnaie. étrangère. Cela est dü à l'incertitude qui 
caractérise l'évolution des taux de change des monnaies et cette 
situation est devenue fréquente avec la généralisation des systèmes 
de flottements des monnaies. cette variation des taux a des effets 
qu'on peut appréhender au niveau de la balance cornmer6iale et de 
la balanrie des capitaux. 

\ . '\ .. 

1 • ces dispositions contractuelles, permettent à 11empiunteur de demander-le tirage.dans 11 monnaie de son choix· 
qui peut être autre que la devise dans laquelle est libell~e le prêt, L1emprunteur a la facilité de modifier. la· 
monnaie du prêt à n1 importe quelle date de reconduction. Les taux de change flottants fournissent une incitation 
à le faire parce que la dette del 1emprunteur est indiquée en fonction du montant initial du prêt dans ·la monnaie 
initiale. cornme exemple, prenons un crédit de 10 millions ~e dollars, en euro-dollars, l 1emprunteur peut décider. 
que le dollar augmente par rapport au franc suisse. si l 1emprunteur exerce I 1option multidevise, une transaction 
aura lieu sur le pap1er 1 au terme de laquelle.l 1emprunteur rembourse le pr~t en dollars et reçoit l 1équivalent en 
francs. L1argent ne change pas de mains. Si le taux de change est fl = PS3, l 1emprunteur reçoit à la place un 
engagement~ payer 30 millions de francs suisse. A ce stade, s1 une modii1cat1on sensible des taux de change s1est 
produite, le contrat exige souvent de l 1emprunteur qu'1l rembourse le pr~t dans la nouvelle monnaie et reçoive à 
la place le nouvel équivalent du montant initial de la monnaie 1n1t1ale. si le dollar s1est apprér1é par rapport 
au franc de sorte que $1 = ES3,5, l 1emprunteur devra rembourser les 30 millions de francs susse et recevra 35 
millions de.francs suisse comme nouvel équival~nt des 10 millions de dollais, réalisant ainsi un gain de 5 millions 
de francs suisse. si par contre le àollar se déprécie par rapport au franc zuisse, 11emprunteur perdra une somme 
importance. 

Les clauses multidevises comportent différents éléments variables. Généralement l 1emprunteur a le droit de 
demander un changement de monnaie I taudis que les prêteurs ou leurs agents ont la facilité de repousser cette 
demande, en particulier si l 1autre euro-monnaie n1est pas disponible ~n quantité suffisante. 

Pour plus cte détails 1 voir WELLONS !_A,) 11 leE, emprunts deE. pays en développement sur le .1mcl1é des euro· 
dollars" p.103 et suivantes. 
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En effet, on peut assimiler les changements des cours des 
monnaies, dans leurs effets, aux variations des prix des biens 
échangés. 

Ainsi, la dépréciation d'une monnaie(l), entraine une.baisse. 
des prix des biens vendus à 1 'extérieur. Il s'en suit comme 
conséquence immédiate, une augmentation du volume des bieris 
exportés, c~ci en cas de production suffisante. D'autre part, la 
dépréciation fait élever le prix des biens importés. Le renchéris
sement des coüts influence le volume des exportations. 

L'appr~ciation des monnaies quant à elle produit des phénomèn
es contraires à ceux décrits précédement ceteris paribus. Naturel
lement, les fluctuations des volumes des échanges touchent la 
balance des paiements qui enregistre selon les cas des effets 
favorables ou défavorables. Par ailleurs, les perspectives d'un 
gain de change poussent les détenteurs des 6apitaux à ies conserver 
dans les monnaies fortes, c 1 est-à-dire à les placer dans les pays. 
ayant des monnaies dont les tendances sont à. l'appréciation. une 
élévation du cours de la monnaie provoque un afflux de capitaux qui 
exerce des effets favorables su'r la balance des paiements. Par 
contre, une monnaie faible provoque ou favorise l'évasion des 
capitaux. 

Toutes les var~ations de monnaies, surtout leurs différents 
effets se.reflètent sur la balance des paiements. En particulier, 
lorsque les contrats sont libellés en devises fortes, on enregistre 
une perte de change. cette dernière amenuise les ressources et 
contribue ainsi à la dégradation de la balance des paiements du 
pays concerné. Elle ag~rave l'effet de ponction qu•un paiement à· 
l'extérieur en monnaie étrangère exerte sur le stock de devises. 
ceci montre l'importance du choix des monnaies dans les engagements 
que prennent les emprunteurs. 

Mais, dans un système de flottement généralis~ des monnaies, 
il est difficile de prévoir avec exactitude les variation des cours 
de devises. Dans ces conditions, on peut se demander que1s·sont lei 
moyens dont disposent le gestionnaire de la dette pour minimiser. 
le risque de change et réduire l'Avolution des taux d'intérêt dont 
les hausses grossissent le service de la dette? 

1 • le dépréciation d'une monnaie : ou dévalorisation 
i baisse de pouvoir d'achat intérieur d'une monnaie ex : en période d'inflation: le franc se déprécie ; il 

faut en fournir de plus en plus pour acquérir la mime baguette de pain. 
* baisse du rapport entre une monnaie et les autres sur le marché des changes flottants. 
2e apprficiacion d'une monnaie ou valorisation . 

augmentation du rapport entre cette monnaie et les autres sur le marché des changes. 

' 1 
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IV - Les Politiques pour Eviter le Risque de Change et stabiliser 
les Taux d'Intérêt 

A·- La variabilité des Taux d'Intérêt et de change comme source 
de Déséquilibre 

Le schéma théorique de transmission des capitaux aux fini de 
développement ne semble pas avojr suffisamment pris en cômpte la 
nature monétaire de l'endettement. Et pourtant, le développement 
des euro-marchés et la prolifération des places financière~ 
fournissant les capitaux à taux flottant devaient ouvrir les yeux 
sur cette nécessité. De même, comment n'a-t-il pas pu s'émouvoir , 
plus énergiquement devant la montée du dollar dans le panier des_ 
euro-monnaies? Ne paraissait-il pas évident qu'un sy~tème reposant 
~ur des taux de change variables et sur une ou des monnaies fortes 

_devait tôt ou tard entrainer des difficultés pour les débiteurs? 
Il aura fallu la récente hausse des taux d'intérêt sur les marchés 
et la forte appréciation du dollar pour prdvpquer un choc. C'est 
en effet l'extraordinaire gonflcmen~ du service de la dette dans 
les années 80 qui a ouvert les yeux réellement sur la nécessité : 

- d'intégrer certains éléments à l'approche théorique; 
- et de procéder à des aménagements pour le futur. Le problème 

posé-est celui concernant les taux de change et les taux d'intérêt. 
ce sont deux facteurs, comme on le verra, qui en période de hausse 
peuvent élever dans cl.es proportions ineontrôlables,le service de 
la dette et mettre les emprunteurs dans l'incapacité de s'acquitt~r 
de leurs obligations. 

1 - Le Taux d'Intérêt 

c I est le prix 'du service que le donneur de fonds rend à 
l'emprunteur en lui procurant des moyens financiers. Le ''loyer" 
global de l 1 argent ainsi prêté est représenté par la masse des 
intérêts payés au bailleur de fonds. 

si nous désignons par i le taux d'intérêt appliqué à .un 
encours (E), la masse des intérêts (Mi) payée au cours ~'une année 
est Mi= iE 

De cette expression,· il ressort que le~ variables dont dépend 
l'importance des charges qui incombent à l'emprunteur, au titre des 
intérêts, sont l'encours et le taux d'intérêt. L' enc9urs de la 
~et.te, comme nous l'avons vu précédement, est un facteur grossis
sant des charges. Non seulement, il donne lieu, quand il est élevé, 
à des échéances en capital lourdes mais I aussi et dans le cas 
considéré ici, contribue par son importance à grossir le_volurne des 
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intérêts payés. c'est pourquoi, généralement, dans les soucis 
d'alléger les charges de la dette, les emprunteurs à partir d'un 
certain niveau d 1 encours, procédant à une limitation de l'endette
ment. 

supposons qu'intervienne cette limitation, et que l'encours 
ne progresse plus 6u progresse très faiblement, il reste encore le 
taux d'intérêt comme varjables qui influe sur le volume des 
intérêts. Dans l'hypothèse toujours d'un endours stabilisé par des. 
mesures de limitations du recours à l'endettement extérieur, le 
taux d'intérêt demeure l'unique facteur responsable de l'évolution 
en hausse de la masse des intérêts. comment se présente ce facteur 
déterminant? 

Dans son expression courante, le taux d 1 intér~t se présente 
sous deux formes : le taux fixe et le taux flottant. 

Le taux d'intérêt est dit fixe1 s 1 il demeure constant pendant 
toute la durée du prêt. (1) ce genre de taux se rencontre dans les 
aides publiques au développement comme nous l I avons vu dans la 
première partie. 

Le taux d'intérêt variable (ou flottant) quant à lui est un 
taux qui est recalculé périodiquement {par exemple tous les six 
mois). (2) un taux flottant est composé d'un taux de référence tel 
que le taux à 6 mois offert sur le marché interbancaire de 
Londres), adcli tionnée d I une marge. ces taux variables se ren
contrent clan::: 1 a pl up.ëtrl· der.: f•1.1ro-c.réd1 t:::. Les prêts .assortis de 
ce genre de· taul( 1 conGtii. uent 01:·n1~·ralc:.·111C'nt une part importante du 
porte-feuille des crédits gérés par beat1coup d'emprunteurs(3). Ils 
exposent ces derniers aux variations du marché. Une hausse brutale 
de ce dernier met l'emprunteur subitement en face d'une nouvelle 
charge non prévue. Aperçu de cette manière, le taux d'intérêt dans 
une poli tique de minimisation du c.oùt de l I empiunt doit être 
surveillé par le pays bénéficiaire cles prêts extérieurs. Toute 
élévation de ce taux, accroit les charges de l 1 ernprunteur et 
constitue une majoration des sommes que celui-ci doit prélever sur 
ses ressources intérieures pour s'acquitter de sa dette. Par quels 
mécanismes le gestionnaire de la.dette peut-il stabiliser l'évolu- . 
. tian erratique des taux d'intérêt dont les hausses grossissent le 
service de la dette? cette question trouvera sa réponse dans les. 
développements ultérieurs. Devant l 1 alotlrdissernent du fardeau de 

·1 ~ Banque Mondiale! Rapport sur le développement dans li monde 1985 p.X 
2 • Banque Mondiale op cit p.X 
3. c'est le cas par exemple des pays de la zone (Congo! Gabon) qui sont considérés comme des débiteurs ptivés~ 
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la dette des PED en général, suite à 1~ dégradation de la situation 
actuelle, le problème d'instabilité des taux d'intérêt et de change 
est apparu comme une donnée à ne pas négliger. C'est ainsi que des 
voix se sont élevées pour critiquer l'approche théorique de 
l'endettement. Des auteurs comme J.M .Rousseau n'ont pas hésité en 
effet à proclamer(l) qu'il faut "développer ·une approche théorique· 
de l'endettement qui cherche à vérifier de nouveaux éléments en 
élaborant le cadre théorique d'une économie d' endett.ement per
manent'', Le postulat d'un régime d'endettement permanent, ajoute 
J. M Rousseau, 11 ne saurait esquiver le problème de l'incertitude" ( 2) 

La délicatesse du problème réside certainement ici. D'ailleurs .. 
Rousseau lui-même reconnaît les difficultés du développement de ) 
l'analyse théorique. Mais doit-on se satisfaire des imperfections 
à cause de la rudesse de la tâche? J.M Rousseau pens~ quant à lui, 
que la complexité de l'analyse est "le prix qu'il convient de payer 
pour rendre la théorie opérationnelle" ( 3). · 

La nécessité, sans aucun doute, parait éyidente au regard des 
récents événements qu'ont fait apparaitre un niveau élevé du 
service de la dette face à des tirages en régression. Le relèvement 
des charges de la dette dépendent ainsi plus des taux de change et 
d'intérêt, que de l'importance de l'encours. C 1 est donc à juste 
titre que J.M Rousseau a pu écrire que les "cours de change et les 
taux d'intérêt ... présentent une variabilité dont il paraît 
nécessaire de tenir compte". Mais comment procéder à 
cette prise en compte ? C'est la question qu'il faut se poser. 
Plusieurs esquisses de solution ont été conçues ; certaines sont 
de~enues des pratiques courantes. 

En effet, les dif~icultés de paiement du service ·de la dette 
ne sont pas des problèmes aux conséquences isolées. celles-ci 
affectent aussi bien la situation des débiteurs que le marché 
financier dans son ensemble. La rupture du système financier qui 
a failli se produire en 1982 et la crise d'endettement qui s'en est 
suivie, sont des exemples patents. Mais comme il a été dit, les 
facteurs à la base des problèmes de la dett~sont notamment le taux 
de change et le taux d'intérêt qui dans leur mouvement de hausse 
élèvent le service de la dette. c'est donc vers deux .éléments 'à 
savoir, le taux de change et· le taux d'intérêt que doivent~ 
s'orienter les techniques à mettre en oeuvre pour contrecarer leurs 
fluctuations. 

1 • J,M Rousseau Risque croissant et com9orternent bancaire iP- 11 la crise àe 1 'endettement i~ternational acte 
II Economican de H Bourginat et J, Mistral P.159 

2 • J,M Rousseau op cit . 
. 3 · (J.M.I op cit p180 
4 · J,M, RDUSGeau op cit. p.160 
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B - Les Mécanismes pour stabiliser le Taux d'Intérêt 

ces dernières années r l I extension et la vigueur des euro..;. 
marchés ont été telles que, la plupart des crédits contractés p~r 
les PED, sont assortis de taux d'intérêt flottants. Quand on ~e 
rappelle également de la flambée de ces taux en 1981 avec ce que 
cela a comporté comme perte pour l'emprunteur, il est difficile de 
résister à la · tentation de se poser la question suivante que 
faut-il faire pour éviter de grand risque au débiteur? 

Il existe certainement la solution de diminution des taüx 
d'intérêt. Des pays courageux, on le sait, l'ont p-:roposée. Il 
existe également la technique de "swap" des taux d'intérêt que nous 
allons maintenant développer. 

1 - La Tecl1niquc dt~ "swap" 

Avant de voir comment est-ce on peut se débarrasser des 
éléments fluctuants au niveau du taux d'intérêt par la technique 
du "s1;-,ap 11 , il convient de préciser dans un premier temps ledit 
concept et son mécanisme. 

a) Définition du "swap" 

D'après Noël Gauthieu, "dans sa définition la plus générale 
et la plus courante, le swap est une transaction pour laquelle un 
opérateur échange une dette ayant certaines caractéristiques avec 
une autre dette ayant des caractéristiques différentes. Les 
contreparties doivent bien sfir avoir des objectifs opposés; elles 
peuvent faire porter l'échange soit sur le taux d'intérêt soit sur 
la devise initiale, soit encore sur les· deux paramètres à la 
fois u ( 1) . 

on distingue deux grandes catégories de swap 
d'intérêt et le swap de devises. 

le swap de taux 

* Le swap de taux d'intérêt est un échange entre deux con
treparties, concernant le paiement des intérêts de deux dettes 
différentes, généralement libellées dans la monnaie, sans échanger 
les dettes correspondantes. Le swap de taux d'intérêt ~st équiva
lent pour chaque contre partie, à un prêt et à un empr~nt croisés 

1 • Depallens IG. ! et Jobard !J,P.) Gestion financi~re de l'entreprise 9e édition Sirey p.106 
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dans la même devise, pour un même montant, sur la même durée, mais 
pour des. conditions de taux différentes, Les mon'tant;s èmpruntés 
étant les mêmes, il ne seront p'as échanges. Le· contrat de swap 
engage seulement les contreparti~ à se payer réciproquement des 
intérêts sur une base 
1 1 avance. 

taux et sur une périodicité conv~nue;·à 

Le swap de taux d'intérêt e~t une opération par laquelle deux 
ou plusieurs contre parties échangent les charges financières de 
leur endettement 

soit dans la même monnaie· avec des caractéristiques de taux 
différents, taux fixe ou taux variable: 

- soit dans deux monnaies avec ou non les mêmes caractéristi
ques. 

on est en présence d 1 un tableau à double entrée : Monnaie A 

ou monnaie Ben ligne, taux fixe ou taux variable en colonne. 

Taux fixej Taux variable 

monnaie A A2 

' !monnaie B El B2 
1 

Plusieurs combinaisons sont possibles ; elles correspondent aux 
cinq catégories principalement réalisées 

1) échange d 1 une dette à taux variable contre une dette à taux fixe 
dans la même devise (Al contre A2} ; 

2) échange d'une dette à taux variable contre une dette à taux 
variable différente dans la même devise (A2) ; 

3) échange d'une dette à taux variable dans une devise contre une 
dette à taux variable dans une devise différente (A2 contre B2); 

4) échange d'une dette è taux fixe dans une devise contre un~ dette 
à taux fixe dans une devise différente (Al contre Bl) ; 

5) échange d'une dette i taux fixe dans une devise contre une dette 
à taux variable dans une devise différente (Al contre B2)(1) 

Quels sont les mécanismes d'un swap Y 

·-------- --~-----·-----·· -----------· .. 
- Pour illustrer ces c111q c~t 1es de swa~ 8r peut re r~port0r ~ : /B.; ·'la 0est10n de ,3,g d1 intérét: 

le swap cc::e our1l ae ç~st1cn du passif des 
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b - Les mécanismes de swap 

Raisonnons à partir de l'exemple proposé dans le livre blaric 
' de la commission bancaire 11 nouveau instruments financiers et le 

risque banc.aire"r publié en mars 1987. (1) 

Vne banque B trouve à emprunter à taux fixe à 11 % et à taux 
variable en fonction du Libor. 

une société A trouve à emprunter à taux fixe à 13 % et à taux· 
variable Libor + 1,25 %. 

La banque B souhaite emprunter à taux variable à de meilleurs 
conditions la société A souhaite emprunter à ta·ux fixe, mais 
également à de meilleurs cond1t1ons .. 

Il existe donc une différence dans les conditions d'accès au 
m.arcl1é de la banque et de l'entreprise, dans le's deux cas défavora
bles à l'entreprise A. 

Banque B société A Ecart 

taux -F • 11 ~ 13 g, ') % .... ixe 0 ·o ... 
1 

taux variable! Libor !Libor +1,25 CJ. 
·o 1, 25 .,. . ., 

Différentiel 0, 7 5 ·~ ·o 

Dans une première phase, la banque B emprunte à taux fixe à 
11 % ; la société A emprunte à taux variable à Libor + 1,25 %. 

La banque B et la société A passent alors les conventions 
suivantes : 

a) la banque B 

- verse à la société A le Llbor + 1,25 %, 
- reçoit de la société A un taux fixe de 12,75 % 
b) la société A 
- verse à la banque B 12,75 %, 
- reçoit de la banque B .Libor + 1,25 %. 

1 • cf. par exemple Revue banque n°472 1 mai 1987, p.456 
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Examinons la situation des deux contreparties. 

Banque B société A 

jversement(-J -(Libor + 1,25 :r:,) 1- 12,75 .. -::.- 1 ·o 

1 11 S.. ·o j-(Libor + 1 ·, i; 
1 '- -· :36 ) 1 

jRéception ( +) 1 12,75 S.. L.i.bor +1,25 q.. 
·o ·o 

l Solde -(Libor 0,50 ·~ \ 
"() .' -12,75 

En définitive, la banque B réalise une.économie de 0,50 % sur 
le taux variable du Libor, puisqu'elle paie Libor -·O,,fù % au lieu 
de Libor; la société B paie un taux 1ixe de 12,75 % au lieu de 1j% 
soit une économie de 25 %. Il en résulte une économie globale de 
0,75 % correspondant au différentiel constat~ entre les écarts de 
conditions obtenus par la banque B et la société A sur les taux 
fixes et taux variables. 

comme le font remarquer les rédacteurs du livre blanc " 
cette opération a été rendue possible parce que la différence entre 
les conditions appliquées à A et B sur le marché des taux fixes (2 
points) est supérieure à celle appliquée sur le marché des taux 
variahles (1,25). Ceci tient à ce que le marché des taux fixes est 
plus risqué". 

b) Le swap de devise : il consiste à réaliser de façon liée, une 
opération de change au comptant, une opération de change à terme 
et le paiement d'intérêts entre les contreparties sur une base de 
taux et sur une périodicité convenue à l'avance. 

Le swap de devise est donc équivalent à un prêt et un emprunt 
croisé dans·deux devises différentes, pour une même durée, sur des 
montants équivalents au cours comptant du Jbur de la mise en place. 
Pour éviter la mise en place du prêt ou de l'emprunt, l'échange de 
principal à l'origine et à l'échéance se fait par une opération de 
change au comptant et une opération de change à terme: (1) 

-------------- ·----
215 • Nicholas wapler dans nies changes! cambisrne et ·trésorerie dev1\e"! Dalloz gestion pratique, paris 1981, en 
donnait la définition suivante (p.311 : "un swap est un accord canclu·avec une contrepartie d'échanger une monnaie 
contre une autre à la date du comptant à un cours défini! avec promesse de faire I 1opérat1on de change dans le sens 
opposé i une date ultérieure, i un cours également défini~. 

. .. 
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2 - L'Utilisation des swaps par les Pays Emprunteurs 

Si les dette que.gère un pays étaient toutes assort~es de taux 
d'intérêt fixe.. leur gestion et partant les prévisions à faire 
seraient facilitées. Dans cet optique le gestionnaire devrait 
rechercher les crédits à taux fixes. supposons que cet objectif 
soit atteint. Peut-il permettre de couvrir les besoins de nos pays? 
L'observation de l'évolution des A.P.D à ces pays, qtii ·sont des 
prêts à taux d'intérêt fixes et qui sont en diminution ces 
dernières année~et les besoins de nos pays ~n capitaux, nous amène 
à répondre par la négative. on en vient mème à considérer comme 
indispensable le recours aux crécli ts des ·banques privées pour 
satisfaire le désir de ces pays, c'est-à-dire à des prêts assortis 
de taux d'intérêt variables. C'est ainsi que ces dernières années" 
la plupart des capitaux étrangers apportés aux pays en développe
ment sont libellés en dollars et assortis de taux d'intérêt 
flottant". 

Si liencours de la dette comporte des crédits à taux d'intérêt 
flottants, le gestionnaire ne peut plus raire des prévisions 
exactes. Eu égard à l'incidence d~ taux d'intérêt sur le niveau du 
service de la dette, en cas de hausse des taux vç:1riables, le 
gestionnaire de la dette peut se trouver confronté à des perturba-. 
tions;voire à des déséquilibres générateurs de crise. comment peut
il éviter de tel inconvénients? Il a à sa disposition le mécanisme 
de II swap 11 qu I il peut en mettre en oeuvre au ni veau du taux 
d I intérêt pour se débarrasser des éléments fluctuants. Il peut 
utiliser deux types de 11 swap 11 le ·système des taux d I intérêt 
croisés et le swap des monnaies et des taux d'intérêt. 

· a) Le Système des II taux d • intérèt croisés 11 appelé encore 
11 interest rate swap 11 est un mécanisme comme nous l I avons vu qui 
permet. d I échanger des taux d I intérêt variables contre. des taux 
d'intérêt fixes. La réalisation d I une telle opérati_t>n suppose qu I il 
y ait au moins deux débiteurs (emprunteurs) et une ~tit~emettetl$~·· 
Des deux emprunteurs, l'un doit détenir des prêts à taux flottants 
et l'autre des crédits à taux fixes. L'emprunteur qui possède des 
èmprtlnts à taux variables, pour ·se mettre à l'abri des phénomènes 
de ~ausse imprévue des taux d'intérêt, peut désirer des crédits à 
taux fixes. Il faut que l'autre emprunt~ur .cherche~ obtenir des 
prêts assortis de taux d'intérêt flottants. Le premier échange des 
taux fixes contre des taux variables.· Le second cède au prèmier s~s 
emprunts assortis de taux variables pour lui prendre d~s crédits. 
à taux fixes. ces opérations se réalisent sous l 1 égide d'une banque 
entremetteuse. celles-ci, pour ce qui est des taux flottants, 
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peuvent s'avérer rentables pour les bons spéculateurs. De même la 
détention d'un porte feuille de crédits .à taux fixes peut éviter 
des charges imprévues au gestionnaire tenu par une rigueur 
budgétaire. Les résultats attendus du "swap financing" (1) reuvent 
se réaliser et contribuer ainsi à éviter des problèmes d'al~urdis
sement du service de la dette. 

Mais cependant, un problème resterait à résoudre celui du coût 
de cette opération. En effet, comme nous l'avons déjà souligné, la 
réalisation de techniques financières, est subordonnée à l'intermé
diation d'une banque dont les services doivent être rémunérés. Le 
gestionnaire doit prendre en compte le coùt de réa.lisation du "swap 
financing'' et le comparer aux gains qu'il peut obtenir. Dans ces 
conditions, la comparaison des offres des banques spécialisées dans 
ces opérations est nécessaire afin de choisir les meilleurs 
services et les moins cofiteux. 

Si les conditions sont réunies et si les décisions ~e 
déclenchement des procédures sont priies à temps, l'emprunteur qui 
utilise le 11 swap 11 peut obtenir un allégement du service de la 
dette. 

Etant donné que ces 
capitaux octroyés aux PED 
taux d'intérêt variables 

dernières années, une bonne partie de 
sont libellés en dollars et assortis de 
et compte tenu du fait qui= ces deux 

caractéristiques ont leurs inconvénients, le gestionnaire de la 
dette-doit renforcer la protection contre les fluctuations de ces 
deux variables. Ainsi il peut combiner les deux mécanismes suivants 
: . le "currency S't-?aP 11 ( 2) et "l' interest rate swap". 

b) Le "swap" des monnaies et des taux d'intérêt 

Dans le double objectif d'obtenir des gains de change ou du 
moins d'éviter des pertes et de se mettre à l'abri des augmenta
tions d'intérêts, le gestionnaire de la dette peut 11 croiser" à la 
fois les monnaies d'une part et les taux d'intérêt d'autre part. 
Par cette combinaison, on veut éviter le risque de change et les 
hausses de taux d'intérêt et avoir la gestion la moins chaotique 
et la plus légère possible en cofits. 

• Le swap financing est l 1ensemble des mécani&mec f1naoc1ers fondês sur l'êchange des taux d'intérft et de 
monnaies 

2 • Pour la description de ce méçanisme 1 voir "supra 1 les politiques de minimisation de risque de changen 
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Il importe de souligner que cette opération n'est réalisable 
que si les prévisions des g~stionnaires sont exactes. En effet, si 
un tel mécanisme est mis en oeuvre s~r la base des estimations et 
des. proj ection.s erronées, cela peut conduire à des· résultats 
contraires à ceux attendus. Par contre, un suivi régulier dti marché 
financier international et de l'économie mondiale~peut permettre 
une bonne orientation dans ce domaine. 

c - Les Mécanismes pour Eviter les Risques de change 

Le risque de change, risque que fait courir à tout propriétai
re de biens évalué en monnaie étrangère le cours ultérieur de ces 
devises ( 1), peut être éviter en utilisant plusieurs techniques 
notamment l'achat à terme des devises, la dispersion du risque 
de change, la réduction des conversions et le swap des monnaies. 

1 - L'Achat à Terme des Devises 

Tout contrat de prêt extérieur étant entâché de risque de 
change, l'emprunteur n 1a pas la possibilité de prévoir un budget 
ferme. ce risque rend difficile la détermination des montants à 
inscrire. La rigueur d'exécution budgétaire que cherche la plupart 
des Etats, ne peut plus être atteint dans ces candi tians ; la 
contre valeur en monnaie locale de l'échéance Pn __ devises pouvant 
varier à tout moment avec la fluctuation des taux de change. 

Pour être sûr de payer l'échéance extérieur sans modification 
du montant à prévoir au budget, il est possible d'acheter à terme 
les devises qui seront nécessaires au paiement. ce mécanisme qui 
permet d'être à l 1 abri des fluctuations futures des taux de chang~ 
est un pari sur .l I avenir. En effet, si une hausse du cours de 
paiement se produit une fois intervenu l'achat des devises, 
l'opération est rentable pour avoir éviter une perte de change. Par 
contre, l'achat à terme donne lieu à un manque à. gagner dans le ca~ 
d'une baisse des taux de change une fois les devises achetées. 

De ce qui précède, il ressort que pour faire fonttionner un 
tel mécanisme, le gestionnaire doit avoir une bonne tonnaissance 
des marchés et savoir prévoir l 1·évolution du cours de la monnaie· 
de paiement. 

un autre moyen s'offre au 
pertes de change,c 1 est celui de 
jouant sur plusieurs monnaies. 

gestionnaire pour minimiser les 
disperser le risque de dhange en 

1 • oespallens (G.) et J.P Jobard "Gestion financière de l'entrepriseft 9è éd. Sirey op cit. 
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2 - La Dispersion du Risque de Change 

Lorsque le gestionnaire concentre les différentes opérations 
en une seule devise, les conséquences sont lourdes. En effet, en 
·cas de hausse de la monnaie de paiement, la perte peut être lourde 
et ce d'autant plus que le service de la dette à payer est. élevé .. 
Pour éviter une telle catastrophe et partant du fait que les 
monnaies n'évoluent pas tdutes dans le même sens, il est conseillé 
d'emprunter dans plusieurs devises au fur et à mesure que l'encours 
grossit. on peut espérer ainsi, que les hausses de certaines 
monnaies seront compensées par les baisses d'autres. En dispersant 
les risques de change, le gestionnaire amoindrit le choc. ·~ 

La même règle de conduite peut être sui vie quant à ce qui 
concerne les achats à terme. En effectuant des achais anticipés 
en plusieurs monnaies et en fonction des paiement~ qui seront à 
faire, il ouvre la porte aux compensations entre pertes et gains 
de change résultant des fluctuations. 

Ainsi, un bon choix de monnaie basé sur une appréciat~on assez 
correcte de l'évolution des taux de change peut faire éviter d~s 
pertes. Les résultats peuvent encore être améliorés en répartissant 
le ris.que de change par l'élargissement de la gamme des devises, 
dans les opérations d'emprunt et d'achat à terme. 

La CAMSUCO a bénéficié d'un consortium de prêts internationaux/ .. 
libellés en dollars, mais malheureusement la partie cameroun~ise 
n'avait pas suffi~amm€nt évalué le risque de change. L~s conséquen- · 
ces ont été très lourdes. 

3 - La Réduction des conversions 

L'origine du risque de change se trouve dans les conversions 
de la· mo1inaie locale en devises étrangères- et réciproquement. Off 
peut ainsi concevoir que toutes les initiatives tendaht à réduire
le rythme et le volume des conversions, contribuent à le minimiser. 
comment le gestionnaire peut-il s'y prendre ? En utilisant tout 
simplement les. devises obtenue-s lors des tirages sur prêts 
extérieurs pour assurer le service· de la dette. Le gestionnaire 
évite ainsi les doubles conver~ions Celles qui interviennent ·:. 
·quand on procède à un appel de fonds extérieurs et qui consiste • 1 

se dessaisir des devises étrangères pour conserver leur contre~ } 
valeur locale et celles qui se produisent au moment des rembourse
ments à la faveur des achats des monnaies de paiement. 
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Pour qu I une telle technique soit possible r il faut et il 
suffit que les tirages soient nombreux et importants et que 
l'utilisation du produit de l'emprunt ne soit pas immédiate ou si 
ia trésorerie de l'emprunteur lui permet de différer lad~te 
utilisation. Il faut en outre que les devises obtenues par 
mobilisat.ion des prêts ext.érie1-1rs corresponde11t. a c.ell\es des 
paiements à faire à l'étranger. 

Lorsque l'ensemble de ces conditions sont ~éunies, le 
gestionnaire qui utilise pareille techniqu~ évite ou limite les 
conversions et du même coup 1 minimi.se fortement les risques de 
change qui pourraient en résulter. 

4 - Le swap·des monnaies 

Appelé encore système de "monnaies croisées"· ou "currency 
swap", il permet à ·l'emprunteur qui fait de bonnes prévisions 
concernant l I évolution des taux de change, de choisir dans le 
portefeuille de crédits qui' il gère r ceux libellés en devises 
fortes pour les transformer en emprunts dont les monnaies de 
paiement ont tendance à se déprécier. Par cette technique, 
l'emprunteur se débarrasse des monnaies fortes au profit de celles 
jugées faibles. La réalisation. de cette ·technique suppose deux 
emprunteurs ayant des prêts en des devises différentes. Il faut en 
plus que la monnaie désirée par l'un des emprunteurs corresponde 
à celle dont l'autre veut se dessaisir. Il faut enfin qu'une banque 
jouant le rôle d'intermédiaire se place entre les deux e~prunteurs 
pour procéder au II croisement" des monnaies. Si par exemple, les 
deux crédits détenus par les deux emprunteurs sont l'un en dollars 
us et l'autre en francs français_. après le "swap" des monnaies, 
l'emprunteur qui avait son portefeuille des crédits en dollars fera 
ses remboursements désormais en. franc français. Qu9-nt à l' aütre 
dont la dette s'exprimera désormais en dollars, il règlera en 
dollars le service de sa dette. Donnons un exemple chiffré(l) pour 
mieux illustrer cela. 

1 • cet exemple est tiré du rapport sur le d~veloppernent dans le monde (Banque Mondiale 19851 avec une lég~re· 
m0dification p.69. 
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une opération de swap de monnaie peut s'effectuer de la façon 
suivante 

!Prêt en dollars jPrêt en francs français 
1 

jEmprunteur A 13 ~ .,, 6 ~ .,, 

)Emprunteur B 11 ~ ·o 5 % 

jécart entre A et B !200 points de base 1 100 points de base 

supposons que l'emprunteur B jouisse d 1 un meilleur crédit que 
l'emprunteur A, de sorte qu'il peut emprunter moins cher aussi bien 
en dollars qu'en francs français. cependant, B bénéficie d'un 
avantage comparatif sur le marché en dollars . supposons en outre 
qu'afin d'équilibrer leur portefeuille, A préfère que sa dette soit 
libellée en dollars et Ben franc français. Dans ces conditions, 
B devrait emprunter en dollars et A en francs français et ils 
pourraient alors convenir d'assurer chacun le service de la dette 
de l'autre et mettre au point à cette fin des modalités mutuelle
ment avantageuses. Selon ce qu'ils auront négocié, B recevra de A, 

100 à 200 points de base par an, mais A obtiendra tout de même des 
dollars qu'il ~onvoite à de meilleurs conditions que s'il les avait 
empruntés lui-même. 

Les opérations de swap introàuisent plus de souplesse et de 
diversité àans la gestion des finances nationales. 

Pourquoi entreprend-on les opérations de swap ? · c' estparce 
qu'on pense que la détention des dollars par exemple permettra une 
spéculation fructueuse qu'on décide de s'endetter {n dollars ou 
vice-versa. Il importe toutefois de signaler qu'on s'expose à des 
pertes en cas de mauvaises prévisions. En revanche, un emprunteur 
qui convertit sa dette en une devise qu'une parité fixe lie à sa 
monnaie nationale supprime à coup sùr le risque de change. ce 
serait le cas des pays emprunteur de la zone BEAC ou de la zoiie 
franc en général qui; utilisent le franc CFA et qui échangeraient 
leur dette en dollars contre une dette en franc franç~is. 
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section II: LES POLITIQUES DE GESTION DE L'ECONOMIE.· 

on peut éviter ou du moins minimiser les risques de crise, si 
la gestion de l 1 économie nationale repose sur un certain nombre de 
principes et de poli tiques. J\. titre d'exemple, on . peut ci ter 
notamment les politiques d'investissement, 
exportations, et de promotion de l'épargne. 

I - Les Politiques d'Investissement 

de promot~on des 

La politique d'investisse~ent constitue l 1 épine dorsale des 
différentes mesures qu'un pays doit mettre en place pour éviter les 
crises. Des investissements, notamment ceux réalisés à l 1 aide de 
ressources d'emprunts, qui ne s'inscrivent pas dan,15 un plan de· 
priorités établies ou qui n 1 en tiennent pas compte, ne peuvent pas 
favoriser le développement. ces types d I investiss?ment peuvent 
~énérer pour l'économie 1 d'énormes charges pouvant précipiter les 
blocages et les crises. Mais une politique d'investissements qui 
obéit à des critères et des orientations bien précis peut accélérer 
le processus de développement. De quels critères et orientations 
s'agit -il'? 

A - La Rentabilité des Projets d'investissement 

c'est 1' élément fondamental. Lorsqu'on emprunte pour investir 
dans des projets non rentables, on crée et cumule pour le pays des 
charges qui à la loù0ue peuvent con.sti tuer un poids insuppor
table. ( 1) Mais dans les PED en général, les responsable sont 
constamment confrontés au problème de l'affectation d'un volume 
limité de ressources d'emprunt à un grand nombre d'utilisation, 
progra~mes ou projets rentables et non rentables. 

-
1 · C'est le cas des pays africains dans les années 70. En effet, pendant ces annèes 1 la plupart des pays afr1ca1ns 
ont procédé & beaucoup d'investissements. Malheureusement, ces investissements qui bénéficiaient en gén~ral de 
ressources financi~res empruntées à des taux d'intér~rs tr~s èlevés et des conditions inadaptables, se faisaient 
dans des proiets mal étudiés et mal conçus 1 ou à très faible taux de rentabilité. Il est aussi à noter que les 
organismes de garantie extérieurs des prêts {genre COFACE, HERMES, OPIC etc ... ) ne se préoccupaient que de la 
garantie, mais négligeaient complètement la garantie des produits fournis. on se rend maintenant compte que dans 
certains pays africains, beaucoup d'investissements f1nanc~s avec dec emprunts, ont failli 1 pas seulement à cause 

~u mauvais choix. mais aussi à cause de la aualité des·~auioements acauis. leur inadaptation et la Pression de . . .. '" .. .. . .. .. 
l 1e1têrieur pour acqu1sit1on. Dans ces conditions, les organismes de gar~nties doivent prendre aussi en cbarge 
la garantie de la qualité des équipements fournis et la rentabilité et.l'efficacité de l I assistance technique dont 
la rêmunêrar1on doit être li~e k la rentabilité effective des projets et non 1u chiffre d'affaire théorique cf. 
SINKAM ( N. S. ) Loc. Cl t p. 5 3 
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En effet, dans les PED oü tout est presqu I à refaire ou à· 
entreprendre, il est souvent difficile de choisir entre projets 
rentables et investissements sociaux. Mais cela ne doit pas 
empêcher le décideur d'évaluer les cofits et les avantage& qu'en
traîne.nt la réalisation des projets surtout quand ceux-ci sont 
financés sur endettement. 

- Evaluation d 1 un Projet par la Méthode cofit-avantages 

L'analyse coGt-avantages cherche à déterminer si les avantages 
d'un projet public justifient ses coüts. En d'autres termes, elle 
consiste à faire la somme de tous les avantages et de tous les 
coûts du projet pour la société, à les actualiser pour tenir compte 
du coüt d'opportunité des fonds investis, et à calculer le montant 
absolu des avantages nets actualisés atte:r;idus du projet c'est-à
dire sa valeur "actuelle nette 11 .(1) 

Avant de montrer comment faire la comparaison, lorsque le cofit 
.financier et la rentabilit~ du projet sont é~alués, il importe de 
préciser les différentes étapes d'une analyse c6fit-avantage. 

a) Les cinq étapes d'une analyse coût-avantage 

La mise en oeuvre d 1 une analyse coût-avantage passe par cinq 
étapes(2) 

- L 1 identification des effets: qui consiste à identifier tous 
les effets du projet. Ces effets en général, peuvent comprendre des 
modifications dans le niveau de production, les prix, la réparti
tion des revenus, les paramètres de l'environnement, et les 
paramètres sociaux; 

- la quantification des effets : qui consiste à é~aborer des 
estimations quantitatives, en terme physique, des effets mis à jour 
dans la première étape ; 

- la monétarisation des effets : qui consiste à évaluer ou à 
quantifier en terme monétaires les effets identifiés dans la phase 
-1- et·quantifiés en terme physiques ·ctans la phase -2-. 

- l'agrégation des effets ; qui consiste à agréger tous les 
effets à chaque période, et sur·1 1 ensemble des périodes ; 

- 1 1 analyse de la ~-':_nsibilit~., qui nécessite des calculs 

1 • RaoDort sur le d~veloooement dans le Monde 1985 o.146 Banaue Mondiale. 
• • • • 1 • • 

2 • voir Greewald éd. HC qranwill pp lu ,11,12 i Gu1d~ pratique d1 analyse àe projets par BRIEDRE~ (Ml et 
HICHA1LOFl5, ! EronGruica le ~6. 
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destinés à déterminer la sensibilité des résultats à l'étude et à 
des variations dans la valeur des variables et paramètres utilisés 
dans l'étude, et~ des modifications dans la probabilité que ces 
variation::.: intt':?rviennent, 

comparéi_ison 

une fois qu'on a évalué le cofit financier et la rentabilité 
des proje.t:::t on peut se poser ·.,E1 question de savoir comment les 
comparer? cette question trouve sa place ici, car un pays ne 
finance pas un seul investisf:emE·nt, c I est ç:rénéralement un ensemble 
de projets étudiés que le gouvernement du pays emprunteur met en 
oeuvre dans le cadre cle ::::on pl an . de dével oppernent. Dans cet 
ensemble, certaines réalisations sont rentable.s I d'autres ne ie ' 
sont pas. Quelques-uns des projets ont des taux de rentabilité très 
élevés, d'autres sont faiblement rentables. 

Le problème qui se pose, concerriant le. programme d'investis
sement que l'emprunteur veut réaliser, est de savoir stil faut ou 
non faire coïncider le cofit avec le rendement de chaque projet. 

A titre d'exemple, considérons un pays qui met en oeuvrè un 
programme d 1 investissement à rentabilité variée, comprenant trois. 
proj~ts ayant respectivement des taux de rentabilité 30, 6 et 20: 
%, financés à partir de trois ressources extérieures assorties de 
taux d'intérêt de 10, 28 et 16 %. 

Projets 

Taux de rentabilité 

Taux de rentabilité 
des prêts 

A 

30 % 

B C 

6 % 20 % 

28 % 16 % 

selon l 1 analyse marginaliste, on doit faire coïncider le coüt 
avec le rendement de chaque projet. Il faut admettre ici, que le 
prêt le plus coûteux, c 1 est-à-dire celui assorti du taux de 28 % 
finance la réalisation la moins rentable, en l'occurrence le projet 
~, ayant un taux de rentabilité de 6 %. ce raisonnement fait perdre· 
~e vue d'une part, que le programme d'investissement comprend un 
projet dont l'évaluation a fait ressortir un taux de rentabilité 
de 30 % et qui pourrait bien supporter un prêt de 28 % et d'autre 
~art que le rendement moyen de ces trois projets est supérieur au 

coût moyen de financement. 

Pour toutes ces raisons, certains pays cessent d'adopter le 
raisonnement marginaliste, quand il s'agit de financer un program~e 
d'investissement à rentabilité vaiiée. Il s'~ppuie alors sur la 
notion de rendement et de cofit moyen. 
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De façon générale, les avantages qui sont comparés aux cofits, 
comprennent à la fois le bénéfice financier et le bénéfice 
économique qu'on tire du projet. 

Si nous supposons i.ci que 
service de la dette: c I est la 
devons prendre en considération. 

le coüt est représenté . par le 
rentabilité financière que ·nous 

La rentabilité finincière tient compte dans ses calculs, des 
recettes d'exploitation, des coüts d'investissements et d'exploi-. 
tation. De la notion de recette, on arrive à celle de bénéfice en 
soustrayant des recettes, l I ensemble des charges d I exploitation 
notamment le coüt de l'amortissement financier. 

C'est en fin de compte le bénéfice qu'il convient de comparer 
au coftt d'investissement pour évaluer la refitabilité. 

Le ratio bénéfice au coüt d'investissement, donne la mesure 
du taux de rentabilité financière interner du projet. 

Soit B l'ensemble des bénéfices actualisés 
c le coüt d'investissement actualisé.on a 

B/C = r -1-

Plus le bénéfice est élevé par rapport au cofit d'investissement, 
plus 1~ rentabilité du projet sera forte. 

Dans ce rapport, le coüt d'investissement représenté parc, 
est en même temps l I encours de la dette I car dans les projets' 
entièrement financés sur fonds d'emprunt, le montant de l'investis
sement est égal au montant du prêt mobilisé, c'est-à-dire à 
l'encours c. 

Dans ces condi tiens, l I expression du bénéfice se présente 
comme suit 

B = r. C -2-

or le 11 loyer 11 global du capital prêté est représenté par la masse 
rles intérêt payés au bailleur de fonds. Si i représente le taux 
d'intérêts appliqué à un encours (C), la masse des intérêts (Mi} 
payée au cours d'une année s'écrit comme suit : 

Mi= iC 
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Le taux de rentabilité financière interne étant tel que la 
somme d~s bénéfices actualisées égalise la somme des coüts 
d'investissements actualisés(l), on peut écrire 

r. c = iC ~ r=i 

quand le taux d'intérêt i ·du prêt est supérieur au taux de 
rentabilité r du prôjet financé, on se trouve dans une situation 
oü les revenus générés par le projet ne suffisent pas pour le 
remboursement des charges d'emprunts. 

Par tontre lorsque r dépasse i, cela signifie que le projet 
secrète des revenus dont le montant est supérieur à celui des 
charges. 

Donc une politique d'emprunt/-qui veut éviter des difficultés 
trouvant leur origine dans un manque de ressources locales pour 
faire face au service de la dette, doit veiller constamment à ce 
que les taux d'intérêt des prêts contractés J soient égaux ou 
inférieurs au taux de rentabilité des projets : i < r Dans 
l'optique d'accroitre les recettes, le taux d'intérêt des p;êts 
contractés doit être inférieur au tau~ de rentabilité des projets 
financés c'est-à-dire i < r. 

En résumé, un prêt investi dans un projet non rentable crée 
et cumule pour l'emprunteur des charges qui peuvent être au fil des 
années insupportables. Mais un prêt destiné à un projet bien évalué 
et suffisamment rentable, c'est-à~dire dont le rendement est 
supérieur au coût du financement 1 ne pèse nullement sur le budgèt 
de l'emprunteur. un tel investissement genere au contraire un 
surcroit d'épargne qui peut être injecté dans l'économie. 

cependant, dans le but de couvrir les charges d'endettement 
extérieur, c'est-à-dire le remboursement en devises extérieurs, une 
deuxième condition s'ajoute à celle de la rentabilité que nous 
venons de traiter. 

• rians l'hypothèse où l'investissement est entièrement financière par le capital c emprunt~. 
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B - Les Monnaies Etrangères 

Lorsque des investissements sont financés sur fonds d'emprunts 
exi:erieurs, la rentabilité est un critère nécessaire, mais non 
suffisante. Le débiteur ayant l'obligation de rembourser s~ dette 
en devises étrangères, il faut que le projet génère autant qüe 
possible les devises. Des investissements qui en phase de rendement 
secrètent eux-mêmes les devises nécessaires au remboursement des 
prêts ayant permis de les financer, n'obèrent d'aucune façon ni les 
réserves de changes ni le budget de l'emprunteur. 

De ce qui précède, on peut tirer la conclusion 
prêt finançant des investissements suffisamment 
suffisamment générateur de devises, ne peut donner 
crise d'endettement extérieur. 

suivante : un 
rentables et 

lieu à aucune 

En définitive, le problème revient à une sélection des projets 
et des programmes 
choix maladroit, 
faisant au mépris 

afin qu'ils remplissent les deux conditions. un 
ne tenant pas compte d.e ces exigences et se 
des priorités~est porteur de germes de crise. 

on perçoit du coup, la délicatesse des choix et option que 
.l'emprunteur est appelé à faire en matière d'investissement. En 
effet, l'emprunteur se trouve souvent confronté entre deux soucis, 
celui d 1 observer une certaine rationalité et celui de satisfaire 
les exigences nombreuses d'un développement qui ne sauraient 
s'accommoder des seuls investissements rentables ef générateurs de 
devises. 

c - Les critères Economiques et Politiques a côté des critères de 
Rentabilité financière 

un développement global a des impératifs qui~ exigent à 
l'évaluation des projet~de dépasser le cadre financi~r strict et 
d'intégrer les incidences économiques. Il s'agit dans la plupart 
des cas de choisir les projets en fonction de ce que leu~ exécution 
apporte à la réalisation des objectifs fondamentaux que s'est fixé 
un pays. comme exemple, un projet à faible rentabilité peut être 
créateur d 1 emplois. sa réalisation peut apporter quelques ~olutions 
au problème de chômage si le pays en connait. 

D'autres effets économiques peuvent être recherchés dans les 
investissements. Aussi est-il totijours import~nt de faire l'analysi 
la plus large possible. 
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L'évaluation des projets par la méthode "des effets" met 
précisément en lumière~l'impact de la réalisation du projet sur ~~s 
différents objectifs de développement. Elle permet notamment de 
mesurer la création de la valeur ajoutée, l'emploi de la main
d' oeuvre, la variation du commerce extérieur ... Tous ces effets 
sont évalués au même titre que les rendements financiers des 
projets. Il appartient en· définitive aux responsables des pays 
emprunteurs eux-mêmes de raire le choix. ce choix ne souffre 
généralement pas de contraintes lorsque le financement provient des 
banques privées. En effet, celles-ci se refusent à interférer dans 
les politiques des pays emprunteurs. Elles s'occupent peu de la 
rentabilité des investissements. ce qui est fondamental pour eux, 
ce sont les garanties de solvabilité de leur client, que celles-ci 
proviennent des rendements du projet considéré ou d'autres 
programmes d'investissements. 

Placé devant les résultats de l'évaluation, comment le 
responsable choisit-il? préférera-t-il tel ou tel projet pour sa 
haute rentabilité financière ou pour son impact économique ou 
en6ore pour ses incidences sociales? 

Les objectifs du développement traduirait aussj les finalités 
politiques. En règle générale, le responsable choisira le projet 
dont les effets privilégient les finalités politiques prioritaire~. 
celles-ci sont nombreuses et spécifiques à chaque pays. Elles 
peuvent couvrir des domaines aussi variés tels que l'indépendance 
et la défense nationale, la 1 ut.te contre les disparités ·'-régionales, 
l'aménagement équilibré du territoire, l'amélioration· des condi
tions d'existence des populations. Ainsi1 un parti pris de faveur 
sera accordé à un projet qui assure une meilleure répartition des 
revenus entre riches et pauvres si les finalités politiques 
privilégient les incidences sociales. Il apparait ainsi qu'un tel 
choix ne vise pas uniquement et obligatoirement les investissements 
à rentabilité financière élevée. 

Au total, il ressort que les projets ptésentés au financement 
extérieur, soit parce que leur· sélection e~t influencée par li 
prêteur, soit parce que 1~ choix est dicté par des considérations 
multiples, ne sont pas forcément ceux dont la rentabilité permet 
de générer le m~xirnum de revenus_. L'objectif des hauts rendements 
financiers peut être ainsi rélégué à un rang·secondaire de telle 
sorte qu'on ·se trouve en face d'un programme d'investiisement sur 
prêts extérieurs dont la rentabilité interne est faible . 
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Malgré les difficultés de choix en mitière d'investissement 
telles qu'on vient de le relever, il convient de remarquer que si 
le niveau de l 1 épargne est suffisant pour couvrir un certain nombre 
de projets, la tâche du dirigeant se trouve facilitée. 

Dans le cas contraire, la ligne a suivre est celle qui 
privilégie au maximum dans les plans d'investissement~ les projets 
financièrement rentables et générateurs de devises. Les·politiques 
donnant la priori té aux projets à haut rendement .financier et 
générateurs des devises, minimisent les problèmes que peut avqtr 
un endettement excessif. S'il est contraint de financer dSs 
p~ograrnmes et des projets non rentables, l 1 emprunteur doit chercher 
à promouvoir les exportations, stimuler l'épargne nat~onale et en 
~rganiser la collecte. afin d 1 apporter à l 1 éconornie, de~ devises et 
de financer des investissements sans recours à l'extérieur. 

II - La Promotion des exportations 

Lorsqu'on veut promouvoir les exportations, on tente .ainsi par 
ce canal, d'accroitre les recettes en monnaies étrangères. Les pays 
endettés et confrontés au problème de devises, doivent utiliser 
cette stratégie (qui est une parmi tant d'autres), pour trouver les 
ressources nécessaires au paiement du service de la dette. cela 
suppose qu I au plan industriel, qu Ion mette en place des mesures 
favorisant les investissements et la compétitivité des produits 
exportés. De même# au plan agricole, une politique de diversifica
tion des productions·agricoles s'impose, car par cette technique, 
on peut répartir les risques nés des fluctuations des cours des 
produits primaires sur plusieurs produits it espérer par ce biais, 
une certaine compensation entre lès baisses et les hausses de prix 
qui interviennent sur les différents marchés. 

A titre d I illustration, on peut prendre les prix de deux 
produits, le cacao et le café, et supposer que le prix du premier 
baisse tandis que le cours du second est en hausse. Si le pays 
n'était que producteur du cacao, ses difficultés seraient importan
tes. Mais le fait de produire et ·d 1 exporter du café va apporter à 
ce pays des gains financiers qui, compenseront ou du moins 
atténueront les pertes. 

D'autres efforts doivent aussi être entrepris pour promouvoir 
l I épar~rne. 
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III - Promotion de l'Epargne 

L'épargne a pour but de financer immédiatement une partie des 
investissements difficilement réalisables sur endettement extérieur 
et à terme réduire, voir supprimer, le recours aux resiources 
extérieures. Dans ces conditions, l'épargne dans les jeunes pays 
doit être développée. La question qui se pose p9ur les pays de la 
zone et cetix de l'Afrique sub-saharienne en généra~ est de savoi~ 
comment faire pour encourager cet épargne, alors que d'une part, 
plus du tiers voire la moitié dans certains cas, est englouti dans 
les obligation du service de la dette {-dans beaucoup de pays 
africains et ceux de la zone BEAC en particulier, le paiement des' 1 

intérêts et des autres facteurs de la dette absorbent entr~ 10 e~ 
· 15 % du PIB chaque année, voire représente plusieùrs fois le 
montant des exportations) ( 1 J, et d I autre part, sa 'bancarisation 
accrue est freinée par plusieurs facteurs(2) ; et son recyclage 

.•. 

1 • Nana SINKA~ 1.s.) : réflexion sur les problèmes d1endettement des pays d1Afnque sub·sahanenne op cit. p,51 
2 · Il convient de noter que les freins qui s'opposent à une bancarisation accrue de l 1épargrie dans les pays de 

la.zone sont de trois ordres iles freins sociologiques, psychologiques et techniques_: 
· les freins sociologiques : le volume de l'épargne dans la plupart des pays d'Afrique représente des masses 

assez modestes, elles-mêmes concentrées dans les mains d'une oligarchie numériquement réduite. L'investissement 
dans la résidence pr1nc1pale et dans l'acquisition de certains biens de prestige (bijouxr troupeaux, etc ... ) ne 
permet aux classes moyennes de disposer que d1une épargne résiduelle tr~s inférieure aux ratios constatés dans 
d'autres continents. Enfin, la solidarité familiale qui aboutit ~ une redistribdtion importante de la part des 
revenus non nécessaires à la-consommation courante est un facteur pénalisant pour l'épargne. 

· les ireins »psychologiques" : dans de nombreux pays,la &onfiance dans le système bancaire a été ébranlée . 
par la mauvaise gestion de certains établissements, s'ajoutent à la rétfrenc.e traditionnelle .du monde rural vi~ ·· 
à-v1s de systèmes frnanciers urbains. Par ailleursr dans une atmosphère de chasse aux "profiteursn, de dénonciation 

de "l'"enrichissement illic.ite", beaucoup d'épargnants doutent de la réalité du secret bancaire et de la· 
confidentialité des transactions. 

· les freins "techniques" : colllpte tenu de la faible rentabilité des agences rurales, les réseaux bancaires 
ne couvent que très partiellement le territoire de la plupart des Etats africains. L'importance des chèques sans 
provision et àe chèques voiés a limité l I acceptation g?néralizée de ce moyen de paiement en espèce. 
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vers l'investissement productif est aussi limité(1). Dans ce 
contexte, il est certainement difficile d'accroître l'épargne. 
cependant, il convient de souligner qu'une augmentation de 
l'épargne passe entre autre par la mise en place d'une politique 
adéquate de mobilisation de l'épargne locale et par le c~angement 
de la. ç:restion des entreprises publiques et para-publiques qui 
absorbent une partie importante de cet épargne locale. 

A - Poli tique de l 'Epargne 

La mise en place d'une politique adéquate de l'épargne locale, 
nécessite crne soit créé d'une part/ un· réseau d'institutions 
financières approprié, et que d'autre part soit mis en place de~ 
instruments adéquat.es de mobilisation. 

1 - Les Organes de collecte : Les banques de dépôt, les banques de 
développement, les insiitutions spécialisées et les coopératives 
de crédits en milieu rura~ demeurent les organismes classiques de 
collecte. Mais pour que la collecte de l'épargne soit efficace dans 
un pays, il faut que le système financier soit répandu dans tout 
le territoire. or dans les pays de 1 a zone BEAc· en général, on. 
observe encore à l'heure actuelle, une insuffisance de la couver
ture des territoires nationaux par les intermédiaires financiers. 
La carte bancaire de la plupart de ces pays_, est restée pratiquement· 
la même qu'à l'époque coloniale, avec une forte concentration des 
guichets dans les zones urbaines, notamment dans les ports et les 
grandes villesF ainsi, au 31 aofit 1990, tous les établissements 
bancaires en activité dans les (, Etats membres de la zone d I Emis
sion 6tai~nt au total 28 banques '. A cette date, on dénombrait 
215 guiche~bancaires dans la zone d'Emission.tel qu'il ressort du 
tableau ci-après : 

· on peut distinguer deux types de limitation du recyclage de l'épargne vere l'inve&tisBement productif : de8 
limitations socio·psy~hologiques et des limitations techniques : 

· limitation socio·psycbologiques: l'investissement traditionnel est orienté vers l'immobilier ou les affaires 
familiales, le concept de société anonyme et de paiement régulier d~ dividende n'étant encore pas parfaitement 
entré dans le& espritc. peu de dirigeante d'entreprise~ int~ryrent dans leui réflexion, la nécessité d'assurer un 
retour minimum de ï 5 i sur le ca.pita.l investi et la tentatio.n est forte de faire fructifier directement les 
capita~x familiaux. . 

· limitations techniques : incapables d'élargir l'asRiettede collecte des impôts 1 les Etats alourdissent leur· 
pression sur la part Hof ficialisée" è,e l'économie I ce qui entraîne une fiscalité insupportable sur les flux 
navouésfi. àe capitaux et àe revenus. Par ailleurs, l I rnexistence de bourses àe valeurs et de marchés financiersie 
permet pas de proposer des débouchés intéressants à la haute bourgeoisie locale. 
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Tableau 81 Réseau bancaire de la zone BEAC au 31 aoüt 1990. 

1cameroun ......... . 
IRCA,. f f If If f 1 1 1 f '.' 1 

j Congo ............ . 
j Gabon ............ . 
jGuinée Equatoriale 
j 'l'chad ............ . 
jMoyenne/Zone 

Nombre de Guichets 

131 
5 

37 
32 

5 
215 

source: confectionné à partir des doµnées du bulletin de la Banque 
des Etats de l'Afrique centrale n° 184 Aoilt-Septembre 1991 p.156 

AU Cameroun, 4 banques sur dix (BICIC, SGBC, BIAO et SCB-CL) 
ont à elles seules 87,8 % de l'ensemble des guichets. Il y a une 
très forte concentration de ces derniers dans les grandes villes 
surtout entre Douala ·et Yaoundé-capitale économique et· poli tique du 
pays respectivement. Ces deux villes à elles seules représentent 
38 % des guichets bancaires. Ensui te, l' activité bancaire est 
présente dans les régions à forte concentration démographique et 
écoriomique telles que : l'Ouest, le Moungo, Limbé etc ... (1). 

En RCA f mal gré l I ouverture · d I un guichet supplémentaire au 
cours de la période 19j0, le niveau de bancarisation demeure 
faible(2). Il faut noter que les 3 banques en activité (BIAO, UBAC 
et BCAD) représentent chacune, 3 3 (t du réseau sur un total à 
l I implantation territoriale des· guichets; il ressort une forte 
concentration des guichets à Bangui la capitale du pays (4 guichets 
sur 6), l'arrière pays restant sous-développé financièrement. 

Au Congo, malgré l'ouverture d'un guichet supplémentaire au 
cours de la période, on observe une dégradation du taux de 
bancarisation, due à la croissance démographique. 

1.• Banque des rtate de 11Afrique centrale no184·Août·Sept. 1991 Etudés et statistiques p.156 
.2· Le ratio population/nombre de guichets, qui est un indicateur de l'interm~diation financière s'~tablit k 

51 66667 en 1990 contre 600.000 en 1989. 
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Au plan géographique, 2 principales villes du pays (Braz
zaville et Pointes-Noires);ont une densité bancaire de l 1 ordre d~ 
51 %. Ceci est lié à la concentration démographique de la ville de 
Brazzaville d'une part, et aux activités portuaires et pétrolières 
de Pointe-Noire d'autre part. 

Au Gabon, on enregistre 32 guichets au cours de la période. 
SUl~ 9 banque::.: ,:,~n activité, cinqbu,fjfrc:'IG, DGf'., PARIBAS r DIPG et BGD) 
comportent à eux seules 27 guichets permanents sur un total de 32, 
soit 84,5 \. 

on dénombre à Libreville 15 guichets de banques sur 32 en 1990 
soit 47 %. Ensuite vient la région pétrolière du Port-Gentil, avec 
25 % du réseau national (14 guichets) et enfin, la région minière 
de Franceville, avec 12 % (4 guichets) 

En Guinée 
exploités par 
politique) et 

Equatoriale, on enregistre 2 guichets bancaires, 
la seule Banque (BIAO) l 1 un à Malabo (capital· 

l'autre à Bata (capital économique). 

- l'état d 1 infrastru~turo routi6re danc les villages qui ne 
permet pas l I acces dans certain:::: vj 11.01t_::1c-::: ,.:-n saison des pLv,es 1 5t. 
bien que les guichets périodique::: deviennent non fonctionnels 
pcnclaffi 1·ç,!·te période ; 

Enfin, au Tchad on enregistre en 1990 77 guichets bancaires au 
total. Géographiquement, on dénombre 4 à Ndjamena (57,1 %), un à 
Moundou, un à .Sarh et un à J\béché. 

Au niveau de ces Etats et dans la plupart des zones rurales, 
aucun bureau permanent n'est mentionné; ces zones sont totalement 
dépourvues d' interrnédiaireL, fin;::inr·i P1:s, 

certaines banques ont cré6 des guichets périodiques ou mobiles 
dans les campagnes et ces derniers sont voués à l'échec pour un 
certain nombre de raisons notarnment(1) 

- la méfiance des populations rurales due à la périodicité et 
la mobilité des guichets(2) 

- Enfin, l 1 ouverture des guichets au moment où les paysani 
sont dans les champs, et cela rend leur fréquentation incertaine . 

• cr a ce sujet : ATTOUH (M. 1 : appareil financier et. structure économiques en Afrique noire! Thèse citée. 
2 - En effeti cette rn~fiancc est d'autant plus just1fi~c lor~qu'on sait que la 9lupart des banques ne s11ntéressent 

davantagi qu'h la collecte des fende. sans procéder r~ellement ~ leur redistribution sous forme de crédits. 

346 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



Dans ces conditions, les actions tendant a améliorer la 
collecte de l'épargne doivent aller dans le sens de l'amélioration 
des structures de collecte de celle-ci. Ainsi, toutes les mesures 
incitatives pouvant amener les agents économiques à épargner et à 
mettre a la disposition de l'économie leurs encaisses oisives/ 
doivent être mises en marche. Quelles sont ces mesures? 

2 - Les Mesures tendant à améliorer la collecte de l'épargne 

La bancarisation accrue de l 1 épargne . exige que plusieurs 
actions soient menées; allant de l'éducation des épargnants à la 
création des marchés finariciers, en passant par la politique des 
taux d'intérêt, la création de nouveaux produits et par la 
vulgarisation des guichets des banques. 

a) L'éducation des épargnants 

Dans les pays en développement en général et dans ceux de la 
zone en particulier, on ignore souvent la nécessité de ne pas 
consommer la totalité des ressources disponibles. Les banques 
doivent donc, avec l 1 aide des pouvoirs, entreprendre des actioris 
éducatives par la radio, la presse éc~ite et les meetings, dans le 
cadre des organisations de masse. Il faudrait par ce biais, 
expliquer. aux populations l'importance de l'épargne ainsi que 
l'utilisation de cette dernière. 

L 1 importance de l'épargne peut également être inculquée dès 
le jeune âge par l'ouverture du II livret-bébé II ou des tirelires 
scolaires. 

on peut aussi organiser des journées d 1 épargne à l'occasion 
desquelles, les autorités administratives et les responsables des 
institutions financières s'occupant de l 1 épargn~ s 1 adresseraient 
atm population:::.. 

Les banques devraient faire de la publicité pour attirer les 
petits épargnants. Le comportement passif a~tuel des banques de la 
zone laisserait croire qu'elles jouissent d'une forte implarttation 
sur les territoires nationaux; alors qu'il rt'en est rien. seules 
quelques banques possèdent des slogans publicitaires la SCB-Crédit 
Lyonnais. 
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b) La politique des taux d'intérêt 

Les taux d 1 intérêt créditeur dans les pays de la zone BEAC 
sont faibles. ceci n'est pas de nature à encourager les épargnants 
à garder leur argent dans les banques nationales. Il faudrait 
élever sensiblement le taux d'intérêt créditeur dans ces pays pour 
arrêter la fuite de l'épargne locale vers l 1 extérieur pour·une 
rémunération pl us élevée. cela obligerait également les petits 
épargnants à placer leur épargne dans les institutions financières 
plut6t qu'à la thésauriser. 

cette politique doit être également 6omplétée par la multi
plication des formes de l'épargne. 

c) Les nouveaux produits d'épargne 

Très souvent, la panoplie de produits bancaires et financiers 
e~t limitée à des dépôts à terme, des comptes sur livrets, qui ne 
couvrent pas l 1 ensemble des besoins des épargnants. A ces formes 
classiques peuvent s'ajouter des produits d'épargn~ nouveaux, par· 
exemple, des bons anonymes au porteur qui seront moins soumis· ·à la 
pression fiscale, correspondra aux attentes de certaines catégorie's 
d'épargnants, même si le taux de rémunération de ces produits est 
inférieur aux comptes a terme l'épargne-logement qui est. 
susceptible d'influencer les comportements individuels et amener 
les a~ents écoriomiques à épargner. 

En effet. il convient d'attirer vers des circuits économiques 
modernes une épargne souterraine qui, dès lors, sera réinjectée 
dans l'économie productive. 

Les gouvernements pourront admettre la défiscalisation du 
produi~ dans la mesure où les banques s'engageront à recycler une 
part des sommes collectées ( un quart à un tiers) en bons du Trésor·,
alimentant dès lors les finances publiques. 

Des expériences devront être tentées, pays par pays, afin de 
tester l'impact psychologique de telles initiatives. 

d) La '-::ulgarisation àes guichets permanents 

Dans· les pays de la zone BEAC, il y a une insuffisance 
perceptib.le de la couverture de ces territoires par le système 
bancaire. Les guichets permanents des banques, comme nous avons 
signalé plus hauy, ne sont concentrés en gé~é_ral que dans _les 
centres urbains. cette situation n'incite guere les populations 
rurales à épargner leur argent en banque. 
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Il faudrait donc réorganiser dans ces Etats, la création des 
guichets permanents de telle sorte qu 1 il puisse en exister partout, 
en campagne· comme en ville. certes,- c.ela causera des coûts sup
plémentaires aux banques, alors que.la rentabilité de l'opération· 
apparait incertaine. 

cette opération, malgré les apparences, est susceptible d'être 
rentable. ~1L 1 histoire économique des pays actuellement développés 
a montré que l'accumulation a été financée par la petite épargne 
collectée par les organismes rinanciers jusqu'au fin ·fond des 
campagnes les plus reculées".{1) 

Mais, pour que ces guichets de 11 campagnes II soient viables, il 
faudrait que les banques puissent les harmoniser avec les habitudes 
des populations rurales. ceci concerne généralement les heures 
d'ouverture des guichets et la facilité de retrait et de crédit. 

Pour ce qui est des heures d I ouverture des guichets, il 
importe de remarquer que si les guichets périodiques et mobiles ont 
échoué, c'est autant parce que les banquiers les ouvraient 
habi_tuellemeI3:t au moment où les populations rurales étaient dans 
les champs, si bien que ces guichets étaient très peu fréquentés. 
Dans ces conditions, il faudrait que ces guichets fonctionnent aux 
heures appropriées où les populations locales sont dans les 
villages, au lieu d'adopter les mêmes heures d I ouverture qu I en 
ville. 

s I agissant de la facilité de retrait, il faut remarquer que 
le paysan a toujours horreur de tout ce qui est exigence ad
ministrative parce que cela suscite en lui de la suspicion et lui 
provoque une certaine insécurité. Le p~ysan ne comprend pas 
facilement qu 1 il est nécessaire de remplif un certain nombre de 
papiers pour retirer son propre argent. 

Il faudrait donc user d 1 un esprit d 1 initiative et d'innovation 
dans les campagnes pour essayer de dissiper ce climat de méfiance. 

227 • NG.4NGO (G.)r politiques monétaires et fiscales des pays aüica111s. P.1~ 
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En outre, les . banques ne doivent pas seulement chercher à 
collecter l'épargne dans les villages. Elles devraient également 
favoriser l'accès au crédit dans c~s villages. ceci est susceptible 
de créer un esprit d'émulation et favoriser par la suite un ·recours 
massif aux guichets des banques par les populations rurales. 

B - Les Compagnies d'assurances 

A côté des institutions classiques, existent des·compagnies 
d'asiurances, qui dans plusieurs pays jouent de plus en plus un 
rôle important dans l'accumulation de l'épargne. L'as~urance sur· 
la vie est notamment un puissant outil de mobilisation de l'épargne 
privée. Mais au Cameroun, la jeune industrie d'assur~nce(l} est 
minée par un certain nombre de maux: qui constitue un~ entrjve pour 
son développement et pour l'éclosion définitive de sa fonction 
financière. 

A l'exemple de certaines banques qui· ont disparu (BCD et 
PARIBAS., cameroon Bank) , le sous-secteur des assurances se caracté
rise par le manque de renseignements d' ac.tuali té et public. En 
1985, les états financiers les plus récents des compagnies 
d'assurance étaient vieux de 17 mois et n'étaient ni normalisés ni 
révisés de façon indépendante(2). Par ailleurs, la faible contribu
tion des entreprises d'assurances et de réassurances dans la 
collecte de l'épargne au Cameroun part d'autres facteurs tels 
que : leurs conditions d'exploitation, le faible rendement de leur 
placement, le manque d' inci tatio.n à investir à l'intérieur du 
Cameroun constaté au niveau de cèrtaines entreprises d'assurances. 
La recherche des solutions pour une contribution plus importante 

· de ces entreprises à la mobilisation de l'épargne au Cameroun Pass~ 
entre autre par une gestion efficace des entreprises d'assurances 
et de réassurances. 

-------------·- ---·------· ---------
1 • Jusqu 1au 31 décembre 1986 1 le Cameroun comptait c1n~ compagnies locales d1assurances qui se partageaient pr~s 
de 95 % du marché. Il y a en outre deux filiales et six·agences de compagnies étrangêres, la LLOYD 1s de Londres 1 

groupe br1tanique d1assureurs privés! et la caisse nationale de réassurance du Cameroun (CNRC). La participation 
de l'Etat ail capital de toutes les compagnies d'assurances est de l'ordre de 30 % l 1Htat est en outre.seul 
propriétaire de la CNRC et (probableme~t) d'une autre compagnie d'assurances. 
2 • Rapport sur le secteur financier du camerou.:;.,Banque Mondiale p.93 
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En effet, la gestion plus efficace des entreprises d'assuran
ces nécessite la détermination au ni veau des direction.$ générales 
ou des conseils d'administration desdits entreprises, çl.'un certain 
nombre d'objectifs à atteindre et l'utilisation optimale des moyens 
humains, techniques, commerciaux et financiers dont elles disposent 
pour atteindre ces objectifs. 

Il s'agira par exempl~de m~ttre sur·pied des prévisions de 
chiffres d 1 affaires à réaliser, d 1 en contrôler périodiquement la 
réalisation, et dans le cadre ci.u 11 RISK-Management 11 , de concevo·ir 
une planification alternative des objectifs dans laquelle l'entre
prise se prescrit des moyens ·d'actions auxquels elle aurait 
recours, si une cause qu~lconqu~ venait à l'empêcher de réaliser 
ses objectifs. 

La gestion efficace doit être un objectif de premier ordre, 
au centre des préoccupations der. dirigeants et des administrateurs 
des entreprises d'assurances et de réassurances, soit parce qu'elle 
candi tienne largement leurs résultats, leur survie, leur prospérité 
etc. 

Pour qu I elles puissent mieux participer à la mobilisa'tion de 
l'épargne, les entreprises d 1 assurance et de réassurance doivent 
être gérées de manière beaucoup plus efficace tant sur le plan 

. technique, administratif et financier que dans le domaine commer
cial. sur l 1 angle commercial, il s'agit de faire connaitre 
l'assurance au grand public notamment par l 1 éducation de ce public . 

. Il faut noter enfin, à côté des compagnies d'assurances, les 
caisses de prévoyances ou de pension, qui constituent des réseaux 
efficaces de collecte de l'épargne·dans sa composante institution
nelle. 

c - Autres Instruments de Mobilisation 

Aux instruments de 
mentionner l'organisation 
le marché des capitaux(l) 

mobilisation évoqués, il convient de 
de deux marchés : le marché monétaire et 

· Pour plus de décails concernant ce suJet voir chap. 1 section I. 
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Le marché monétaire ou marché de capitaux à court terme, est 
le li~u ou se traitent les opératioris de crédits à court terme ou 
de crédits à moyens termes mobilisable. Il est alimenté par les 

·. dépôts à vu~ ou semi liquides en banque et ~ar les disponibilité~ 
monétaires obtenues par les banques grâce au réescompte auprès.des 
institutions financières qui sont invitées à souscrire. c 1 est là, 
un moyen indirect , de mobiliser 1' épargne privée a· travers les 
institutions financières. 

Le marché financier ou marché de capitaux à long terme non 
mobilisables et des opérations de crédits à long tei-me par son 
intermédi°aire, les sommes épargnées sont recueillies, concentrées 
et orientées vers des emplois oü elles son.t immobilisées pour une 
longue d~rée. La·bourse de valeurs lieu de négociation des valeurs 
mobilière~constitue un organe centrale de ce marché. 

contrairement au marché monétaire, il existe sur ce dernier 
un moyen plus direct de mobiliser l'épargne privée par des 
émissions publiques d'obligations ou d'actions. Les politiques de 
promotion des exportations et de mobilisation de l'épargne, 
permettent aux PED qui ~ 1 y engagent, d 1 une part de fournir à la 
balance des paiements des ressources en devises pour supporter le 
poids du service de la dette et d'autre part à collecter au plan 
intern~ des ressources financières destinées à la couverture des 
investissements(l). ces deux politiques ont ainsi pour finalité de 
réduire le recours au ~inancement extérieur dans les plans 
d'investissement. 

Mais avant que le recours soit atténué, il importe pour le 
pays emprunteur qui gèrent des dettes importantes, de prendre dans 
certains cas, des mesures d'ordre monétaire pour rendre aisée la 
gestion de leur dette extérieure. 

1 • Il convient de not~r que la meilleure orientation de cette épargne vers l'investissement productif passe 
- par l'accès aux marchés financiers, 
- par une réforme de la fiscalit~, 
- et enfin par une réduction du poids de 11Etat sur l 1économie. Pour plus de développemen? voir l'article de 

M. CHAHARD (J. ! 1n Karchés Tropicaux 26 juin 1987 pp 26 ~ 27. · 
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Section IIf - MESURES AU PLAN INTERN..~TIONAL 

Les efforts de gestiôn interne entrepris ou à entreprendre par 
Les PED doivent être appuyés par les pays industrialisés et les 
organismes internationaux, pour écarter les risques de crises qui 
menacent ·ces jeunes pays. En effet, le poids des pays développés 
pèse tellement sur le système monétaire international et · sur 
l'économie mondiale qu'il n'est pas p6ssible·, en raison de 
l'interdépendance économique des nations, de bâtir une politique 
dè développement sans renforcer la coopération internationa1·e. 
Jacques de Larosière, ancien directeur du Fonds Monétaire Interna-
tional insistait déjà sur cette idée dans un discours prononcé le , 
8 juillet 1983 à Génève devant le conseil Economique et social des 
Nations-unies. Il déclarait notamment : 11 Le processus d' intégra
tion de l'économie mondiale est maintenant beaucotip trop avancé 
pour que les pays puissent se désintéresser de leurs partenaires 
commerciaux, ou relâcher leurs engagements de coopération int~rna
tionale ... Les Nations-Unies et ses institutions spéci~lisées 
fournissent le cadre, par excellence, dans lequel le processus de 
coopération peut se dérouler et se renforcer dans l'intérêt de tous 
les pays 11 •. 

Le commerce international et l'aide financière des institu
tions spécialisées ainsi que celle des pays industrialisés 

' con~tituent effectivement les terrains les plus propres au 
déploiment de la coopération internationale, 

Les pays industrialisés doivent nécessairement mettre eux 
aussi sur pied 1 des politiques permettant la restauration chez eux 
de l'équilibre monétaire et fiscal pour une réduction continue des 
taux d 1 intérêt, une forte croissance économique afin de résister 
les ~ressions protectionnistes. En effet, ~ans de telles politi
ques, on voit mal comment les pays africains, comme les PED, 
pourraient parvenir à une réduction du poids de leur dette. L'accès 
.des marchés des pays industrialisés doit ~tre plus facilité aux 
produits des pays africains en général. 

Le FMI et la Banque Mondiale doivent apporter leur concours 
.techniques et financiers à ces pats. Les moyens financiers d'inter
vention de ces institutions devraient être largement accrus pour 
être compatibles avec les conditionnalit~s rattachées aux pr6gram
mes d 1 ajustement souvent suggéré1:: par ces institutions. Le FMI 
deviait certainement adapter ses programmes et les réorienter vers 
des objectifs de croissance en insistant davantage sur l 1 aspect 
offre et non seulement sur la demande. 
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Tant pour les banques commerciales, que pour les agences 
officielles bilatérales, nous ne parlons pas d'une augmentation 
-marginale des ressources financières, mais d 1 une quantité substan
tielle de ressources pour épauler ces nouveaux programmes.· Chaque 
part.ie en présence doit jouer plei1fement son rôle. Il ne servira 
à rien au FMI ou à la Banque Mondial~ de pousser les pays de la 
ione et même les pays africains e~ généra~à exécuter un programme 
solide si les ressources nécessaires à son fonctionnement ne 
peuvent être mobil~sées avec des garanties des différents act~urs 
concernés. Les ressources financières doivent servir à l'inve~tis
sernent et non seulement à rembourser d'autres créanciers. 
D'ailleurs, la plupart des pays africains qui ont exécuté de tels 
programmes d'ajustement dans le passé, conn~iss~nt: les dures 
épreuves d'une telle aventure pour s 1 y lancer e~core. · 

En conclusion, on peut dire que ies efforts·cte bqnne gestion 
et de redressement internes d I une part, les contrib1..1tions des 
partenaires étrangers d 1 autre part;J doivent .se conjuguer pour 
épargner les crises d'endettement aux pays emprunteurs du'monde en 
développement. En effet, des efforts internes des ~ays e~dettés qui 
ne seraient pas appuyés par les pays industrialisés et les 
institut.ions internationales; n I auraient pas la force suffisant;e 
pour empêcher les risques de crise. De la même façon, toute 
coopération international~qui se pratiquerait avec les Etats non 
disposés à accepter des redressements 6u tout concours financier 
qui serait mal utilis~ par les bénéficiaires1.serait comme inopérant 
ou jeté sur un . terraili'f ertile. c'est ainsi ·que, certaines 
crises s 1 expliquent d'ailleurs soit par le manque ou l'insuffisance 
des mesures de redressement, soit par la faiblesse ou la tièdeur 
de la coopération internationale. D'autres par contre sont dues à 
la dégradation simultanée des conditions ihtérieures et de 
l'environnement international. 
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CONCLUSION GENERALE 
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Au terme de l 1 analyse portant sur la dette extérieure des 
pays africains de la zone BEAC, il a été proposé un certain nomb_re 

·-de pnl i tiques à suivre pour limiter ou éviter les problèmes 
d'endette6ent. La thérapeutique à mettre en oeuvre pour sortir de 
la crise a été également suggérée. 

La conclusion générale doit tenir compte des différents 
développements que nous avons effecutués, Aussi convient-il de 
commencer par le début en dégageant la problématique de l'endet
tement de ces pays. 

La problématique de l'endettement des pays de la zone BEAC 

Au vu des analyses qui ont été faites, cette .problém~tique 
peut se formuler en ces termes : 

la nécessité d'un endettement extérieur massif pour un 
développement continu de ces pays et l'insuffisance des ressources 
financières pour satisfaire ce besoin; 

l'endettement extérieur est un cofiteau à double tranchant. 
Il est porteur à la fois d 1 espoir et de germes de crise. 

1 - La nécessité d'un 
développement continu 

endettem~nt extérieur massif pour un 
de ces pays et l'insuffisance des 

ressources financières pour satisfaire ce besoin. 

,t> .. 

.,,.. .. 

L 1 emprunt extérieur n 1 est en réalité qu'un appel~à l'épargne_~-
étrangère pour compléter et renforcer les ressources locales dan~··:' 
les pays demandeurs. Dans ces conditions, un pays qui mobilise des 
fonds extérieurs se dote ainsi d'une plus grande capacité ct 1 inves~ 
tissement, base de tout développement. 

En effet, sans un certain niveau d'investissement, o~ ne peut 
expérer une croissance significative. or, on ne peut atteindre de 
façon autonome, un certain ni veau d'investissement que si 1' on. 
dispose dans les pays d 1 un certain niveau d 1 épargne. 

D'autre part, 1' appel aux fonds extérieurs constitue une 
source d'approvisionnement en ~évise étrangères qui renforce la 
position de la bàlance des paiements. Cela met dans une certaine· 
mesure) le pays à l I abri des crises provoquées souvent par un 
épuisement des réserves de change. C'est ainsi que généralement, 
les pays privés de recettes d. 1 exportation et ayant un accès 
difficile aux marchés des capitaux1demeurent très vuln~rables. 
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Les pays de la zone BEAC ciassis dans la catégorie des pays 
à revenu intermédiaire (Cameroun, Congo, Gabon) sont ceux qui, par 
rapport à ceux à faibles revenus (RCA, Tchad, Guinée Equatoriale), 
ont eu le plus recours aux emprunts extérieurs. En Général, 
l'histoire des pays qui ont accédé à un certain niveau de ~évelop-

.pement révèle amplement le rôle ·joué par le prêt extérieur dans le 
processus du développement. Les progrès enregistrés entre 1950-1975 
par les PED ont été réalisé pour une large part grâce aux conc6urs 
financiers obtenus. De même, les pays qui sont actuellement sur la 
"bonne voie 11 , celle du développement réel, sont ceux qui ont· 
bénéficié largement des apports de capitaux extérieurs. 

Tout cela montre le rôle extrêmement important que peut jouer , 
· la.dette extérieure, quand elle est bien utilisée par les emprun
teurs, et porte un démenti cinglant à tous ceux qui:professent un 
scepticisme à l'égard de l'efficacité du recours au financement 
extérieur. 

Envisagé ainsi, l !..endettement extérieur apparaît comme une 
nécessité, un objectif °ï~echercher et à atteindre. Les pays de la 
zone BEACj comme tous les PED engagés dans la bataille du dévelop
pement n'auraient-ils pas là, à leur portée, l'arme qu'il faut pou~ 
vaincre? Si cette atme était facilement disponible, la victoire 

· serait certaine. Malheureusement, la réalité telle qu'on la 
constate actuellement est autre. En effet, l'étude a montré que: 

~ la baisse du volume des Aides Publiques au Développement 
(APD), celles qui précisement sont assorties des conditions 
concessionnelles, c'est-à-dire les plus adaptées aux ~ossibilités 
de pays en développement; 

- les réticences des banquiers à ouvrir leurs "guichets" aux 
pays les plus pauvres tels que le Tchad, la République centrafi~ 
caine, la Guinée Equatoriale, et les règles limitatives d'octroi 
de crédits; 

- l'incapacité des pays industrialisés à respecter l'objecti~ 
de 1 % du PNB demandé par les Nations-Unies dans le cadre de la 
stratégie internationale du développement j 

- les tendances du monde développé à fermer les portes de ses 
marchés de capitaux.aux PED en général. 

comme on le constate, il y a une inadéquation entre le.· 
nécessaire besoin de capitaux et les possibilités et moyens offerts 
par la communauté financière dans le cadre du combat. on ne peut 
donc emprunter selon ses besoins. 
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2 - L'endettement extérieur est un coüteau à do~Jle tranchant. Il 
.est porteur à la fois d'espoir et de germes de crise. 

De ce qui a été précédemment dit concernant le rôle de 
. 1' endettement extérieur, il découle que 1' endettement d I u~1e part 

a la potentialité d'augmenter le bien-être économique. En effet, 
les pays ayant un accès facile aux sources d'endettement1possèdent 
des atouts certains pour conduire un développement sans ruptùre. 
Leurs plans d'investissement peuvent se réaliser plus facilement, 
de mème que la position de leur balance des paiements peut 
s'améliorer avec les entrées de dévises. Au terme de ce qui vient 
d'être dit, on comprend pourquoi, les PRD en général et les 
organisations internationales demandent de manière régulière à tous 
les donateurs d'aide, de donner aux PED les moyens et les chances 
de leur développement. 

D'autre part, l'endettement extérieur contient aussi des 
dangers potentiels. l'expérience que les pays de .la zone BEAC et· 
même des pays africains en général vivent depuis 198~ so~ligne les 

-·méfaits de ces dangers. D'ailleurs, force a été de constater que 
les pays de la zone BEAC qui devraient normalement avancer à grand 
-pas grâce à l'endettement extérieur ont chuté sous le poids du 
service de leur dette et ont vu les équilibres fondamentaux de· 
leur::.: économies rompus. L'étude a montré comment le recours à 
l'emprunt extérieur sans plan précis et sans contrôle, comment les_ 
candi tiens excessives dont sont assortis nombre de crédits et. 
surtout comment la mauvaise affectation de ceux-ci ont contribué 
fortement à provoquer les chutes. La conclusion de tout cela es€~~ 
que l'endettement extérieur:i quand il ne remplit pas certainè'13·. 
conditions ne produit non seulement pas des effets bénéfiques, mais. 
même crée et propage dans l'économie des effets pervers qui sont 
à l'origine de beaucbup de di~ficultés rencontrées. 

Il n'y a donc pas de doute que dans 1' ensemble, l'emprunt. 
extérieur, puisque c'est de cela qu'il s'agit, a été, bénéfique, 
mais il n'y a pas de doute non plus que le financement extérieur 
n•a atteint son objectif et dans le cas des pays de la._zone, il a 
conduit plutôt à un détérioration de la situation économi~ue; Dans 
les conditions actuelles d'octroi et d'utilisation des prêts 
extérièurs, on peut dire que les"blodages sont inévitables. cette~ 
conclusion pose d 1 une autre façon le probl~me du développement 1 
partir de l'endettement extérieui et débouche sur les questions qui 
renferment le sujet de .l'étude. 
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. °""',. ' 

Les questions relatives au thème de l'étude 

1· - Quelles sont les sources d I endettement extérieur 'des pays :;iQlé> 
la zone BEAC et qu I est-ce qui justifie le recours à 1 1 emprurït 
extérieur par ces pays? 

Dans la première partie de l'étude, il a été indiqué toutes .. 
les sources de financement auxquelles ont accédé les pays d~ la 
zone BEAC. Celles-ci fort variées, vont des euro-crédits aux euro
obligations en passant par les prèts multilatéraux et bilatéraux ... 
ces différents pays et selon leur aptitude ont accédé à ces 
di~férentes sources de financement qui· émanent de plusieurs, 
structures. L'étude a ainsi montré qu I au ni veau international, .· <>, 
régional comme national, des structures ont été mises en place pour 

·véhiculer les différents prêts aux pays nécessiteu~. C'est ainsi 
que des institut.ions internationales · comme la BIRD et le FM:ç,. 
interviennent de façon continue dans ces pays. Des "fuseaux de 
coopérations" se sont établis entre eux et les pays dével?ppés,. · ' 
g~néralement leurs anciennes métropoles. Pour renforcer les. 
instruments d I intervention, les pays industriels ont inis sur,. pied.:;: . 
d~s structures régionales qui, à côté des institut ions natiorial'eif/t: .. 
et internationales, drainent les fonds vers les pays en développ'è.;.;(:;.\,')· 
ment: Il existe ainsi un important appareil d 1 intervent19n·. \ 
susceptible de véhiculer les crédits variés et multifqtmes. 

Au ni veau des procédures de mise à disposition. des fonds,·.· .. , . 
l I étude a révélé, à l I exception des circuits des euro-banques, les\> :'.-·( 
lenteurs qu 1 on constate dans l'organisation et le f~n~tionnement ~ .. 
de certains organismes. 

on peut dire en résumé que, les pays de la zone BEAC ont. 
recouru à des crédits divers et que.la communauté international~. 
s •_est dotée de structures de distributions de crédits a perfec~ .,;· .. 
tionné et multiplié les formes d'intervention, mais que les faiblei 
dotations dont disposent les institutions ne permettent pas dè; : .. 1 • 

fournir les prêts selon les besoins des pays. D'autre part\'.,.' 
1' organisation et le . fonctionnement actuel de certains organismes··. \.' 
de financement ne 1·eur permettent pas des interventions 
rapides qu'on l 1 aurait souhaité. 

auss~{}/: }_.:-. 
··:.··. 

2 - Quelles sont les causes et la nature des 
des pays ~e la zone BEAC? 

crises 

:. \.':,.· 

d' .endettement:· 
'. ·,: . 

Au terme de l'analyse portant· sur l'endettement extérieur des·· 1 
· 

pays de la zone BEAC, faite toujo~rs dans la premièr~ partie, il:· 
.a .été recensé un certain nombre de causes des crises~ En effet~~ 

lorsque la crise a pris son envol, l'on a évoqué entre autr~ l~i: 
y·;' raisons suivantes ',,, 

î . 
:.:t 
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- la récession mondiale : la récession subie par les pays dévelop~ 
pés a peut-être réduit les recettes d'exportations de ces p~ys qui, 
pour maintenir les importations n~cessaires à leur crois~ance, ont 
dù emprunter ; 

La politique économique des USA à partir de 1980, l'on a 
incriminé les USA qui faisaient monter les taux d'intérêt et la 
valeur de leur monnaie 

- Les termes de l'échange : Ils ont baissé pour ces pays, qui pour 
maintenir leurs importations ont dÜ emprunter; 

Les politiques de développement inadéquates, 
La faiblesse des recettes en devises ; 

- L'é{asion des capitaux; 
La mauvaise gestion de la dette Dans bien trop de cas, les 

emprunts ont été contractés sans tenir düment compte des délais 
d'amortissement et de la capacité de remboursement de l'emprunteur. 
A ces lacunes s'ajoutent la faiblesse des politiques nationales.de 
régulation de la demande et de promotion des exportations. 

L I on s' aperç.oi t au total que les origines des cirses ·se 
' ·.,, ;,,,-

si tuent à. deux niveaux national et international. Les raisons·;,-;-;·:-··-: 
d I ordre intérieur et extérieur se sont conjuguées dans plusieürs:'_: '• 
cas pour amplifier le phénomène. 

L 1 -:tnal yse f .3i t également resortir la nature de 1 a crise 
d'endcttc·ment. En effet, les crises d'endettement doivent être 
classée::: en crise de 1 iquidi té et en crise de ;{-,r.)l ,fahi li té. cet te 
distinction trouve son intérêt au niveau des solutions qu'il 
convient de mettre en oeuvre pour ré~ourdre telle ou telle crise~· 

3 - Quelles .sont les voies de sortie de la crise? 

Le recours à la croissance a été analysé comme solution aux·:·, 
crises d'endettement des pays de la zone BEAC. En effet, après déj& ~~

plusieurs années de combat contre la crise qui frappe ces pays, on 
.constat,:- qu; ils trainent leur mal en longue_ur. Axé plus sur la 
gestion que la sortie de la .crise, les solutions jusqu'ici 
préconisées. (r6éci1elorinement, politiqu~ d'ajustement.du FMI ... } 
se sont averées dans l'ensemble peu efficaces~ Dans ces conditions, 
le recours à la croissance est ·apparu comme la vraie voie de 
sortie r celle qui permet à ces ·pays de sortir d·u bourbier et de 
recouvrer leur crédibilité. cela ne signifie pas, pour autant, un 
rejet ni des mesures de résorption des déficits des paiements, ni 

des opérations de rééchelonnement. 
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chaque approche a ses mérites. Il faut simplement écarter le 
danger de focalisa.tion des solutions sur une seule approche et 
faire en sorte que les éléments de toutes les thérapeutiques se 
féconctent mutuellement pour une grande efficacité. 

A cet égard, la proposition relative au traitement groupé des 
solutions évoqués dans les développementsde la deuxième partie est 
fond.:1mcnt ale. 

Elle procède d 1 une vision globalisante et implique la 
coordination de toutes les solutions .ainsi que leur dosage. Elle ' 
est, en fin de compte, un appel à la communauté financiète afin 
qu 1 elle : 
- se départisse de ses habitudes qui la pousse à se concentrer sur 
une seule solution; 
- considère que· les traitements à administrer doivent être à 1~ 
fois associés afin de tirer profit de leur interactions et placé~~ 

.dans ùn contexte de croissance. 

Pour obtenir cette croissance au niveau de chaque pays, il· 
importe de mettre en place au niveau de chacun des Etats June 
stratégie détaillée qui traduise les objectifs généraux en 
programmes spécifiques. 

on peut cependant souligner certains éléments communs· qw.i 
devraient inévitablement être inclus dans chaque programme. ce 
sont 

- l'équilibre ext~rieur; 
- l'équilibre entre le monde rural et le monde urbain (afin 

de stabiliser la population rurale, rentabiliser l'agriculture et 
réduir~ le gap entre les revenus urbains et ruraux) ; , 

' •,:, 

1 1 équilibre du .secteur public ( une meilleur gestion des 
entreprises publiques et parapublics, corriger les erreurs du passé 
dans ce domaine, surtout pour ce qui est des dépenses ~ubliques); 

ces différents équilibres devront être rétablis dans le 1oyen· 
terme, mais des contraintes à lpng terme devront être levées. ~l 
faudrait que les autorités attachent plut d'importance à ia 
planification familiale, à la santé, à l'éducation, à la politique 
forestière et la recherche spécialement ~ans l'agriculture. 

Il est certain que toutes les réformes économiques que peuvent 
entreprendre ces pays, ne seront pas en elles-mêmes ~uffisantes 
pour r1::>nverser la tendance à la détérioration des structures 
économiques. Des ressources additionnelles extérieures et intérieu
res vont ·être nécesE:aires, pour que les prog,rammes 
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d'ajustement réussissent. En comparaison aux besoins de certains 
'principaux débiteurs sous-développés hors du continent africain, 

' ' 

on pense que le montant de ressources extérieurs requises est 
relativement petit. cependant, dans le cadre d'une stratégie avec 
croissance, l'allocation des ressources disponibles devrait être 
serieusement étudiée ·et rentabilisée. Il faut surtout ~ouligne~ le 
fait que bien que le montant nécessaire soit faible, ce~ ressources 
doivent être octroyées sur des bases de concession, car les 
problèmes de l'endettement et de la crédibilité financière des pays 
de la zone BEAC, comme de tous les pays en Afrique. au · sud du 
Sahara, ne pourront être résolus qu'à très long terme. Il' convient 
dans ce cadre de faire remarquer que les ressources officielles 
sont.eh général dirigées vers des projets spécifiques, alors que 
les prêteurs privés pourvoient des ressourcés financières 1 ibreme~t 
utilisables'. une grande partie de la dette dei pays de la zone BEAC 
représente des obligations envers des créanciers privilégiés (FMI, 
Banque Mondiale, ... etc ... ). cette situation limite largement la 
possibilité d'allége~ le service de la dette par des opérations de 
rééchelonnement vraiment efficaces et fonctionnelles. 

cette stratégie conduit tout simplement à lancer un appel : 
- aux pays emprunteurs pour plus de rigueur et de ~ationalité 

dans la gestion et les choix des investissements; 
- aux pays industrialisés pour plus d'ouverture dans les 

relations avec nos pays; 
- à la communauté financière internationale pour des apports 

financiers plus accrus. 

c'est à ce prix tout compte fait, . qu I il est possible de 
denouer le noeud gordien du problème de la dette. Guérir c I est 
bien, mais prévenir encore c'est mieux. 

!t - Peut-on limiter ou éviter les crises d'endettement ? 

Les mesures au plan national et international à prendre et les 
mécanismes f inancie,rs à mettre en oeuvre, que l'étude a exposé et 
analysé, ont été évoqués :· 

- L'importance de la gestion au plan interne : d'abord en ce 
qui concerne la dette (choix des prêts, le cadre de gestion, la 
négociation ... ) ; ensui te en ce qui concerne l 1 économie toute 
·entière (les politiques d'investissements, de promotion de 
l'épargne et d'expottation ... ) . 

- Le 11 swap financingf" de:::tiné à éviter le risque de chançie 
et à stabiliser les taux d 1 intérêt, ·deux facteurs grossissant du 
ser~ice de la dette ; 
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Le rôle capital de la coopération internationale. A ce 
sujet, nous avons montré notamment comment par leurs conseils et 
leurs diff~rents concours financiers, les organismes rnultilftéraux 
de développement (FMI: Banque Mondiale) peuvent venit en aide aux 
p~ys en proie aux difficultés. De même, nous avons souligné le rôle 
que peuvent jouer les pays industrialisés dans le cadre de cètte 
coopération internationale. ce rôle a été celui de contribuer au 
renforcement des économies des pays membres de la BEAC. 

- En ouvrant de pl us en pl us leur marc.11é .3.ux produits en 
provenance de nos pays ; 

·- En permettant l'accès a leur marché de capitau* à nos pay~, 
en quête de financement. 

Les tendances au rétrécissement ou à la ferrnetu~e ,des marchés 
des pays développés aux PED en 0•~nérëll r sont de puissants facteurs 
de déséquilibre. 

En définitive, il ressort que le rôle de l'endettement 
extéri~ur est important pour assurer un développement continu ei· 1

~
1 

que le recours à l'emprunt extérieur demeure, d~ns la 6onjoncture' 
du moment, une voie importante ~ar laquelle 6n peut espérer sortit 
de la crise. Pour que cette voie soit efficace et ne soit pas ,. 
bloquée, il faut tout simplement qu'on emprunte pas à n'importe,'·· 
quelle condition de taux d'intérêt, qu'on utilise les fonds. 
d'emprunt de façon plus rationnelle en les affectant à des projets 
rentables i · que les pays industrialisés et les organismes de 
financement acceptent d I appuyer les efforts et les mesures de 
redressement des pays emprunteurs. 
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ANNEXE 1 

TABLEAU: Croissance démographique des pays de la Zone:BEAC ( Taux de 

Croissance démographique ( %~ 

Pays 

R.j;, .A. 

TCHAD 
! ! 

Guinné 

Equatoriale 
':' 

CAMEROUN 

'GABON 

C ü"' c,. o .. . 
SOURCE//> 

" 

' 1965-73 

1, 5 

6 
1, 9 

1 , 7 

2,4, 

1 , 9 

i,5 
!O 

Confectionné à 

1973-1980 1980-1988 

1 1 

2,2 2,? 

2, 1 2,4 

1, 7 1, 9 ~, 
3, 1 3,5 

4,7 3,9 

1,D '3 }s-f 
Ï' 

1 
1 

partir des données de '.'La Crise du 
1 

Développement de l'Afrique: Stagnation Agricole, 

Explosion Dçimographique et dégradation de l'environnement" 

de ROBERT S. McNAMARA. 1 . 

Cl 

Allocution prononcée 

· Nigéria, le 21 Juin 

'. 
1 

' • 1 

devant · 1 1 Africa. Leadership 
't : ! 

1990. 
'! 

Forum à Ota, 
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N . '.' TF LEX D'INVITATIOND'l~t~:;:~Q\JE A UN tU~()-èR.J:t)lT. 
. :·.1..·1:/ti:i\. prc~yu..: toujou:~ r~digi:s en a,iglaï~. ~ont c1~VP)~é~y~1.r ,Î~ -1:;i.J inun:ig~r chargé de ln syndication li pltihieurs 
db:ailll'S. voire plt1s1c11r, n·n·t:1111.:~· de banqUL', d;ins k cas d un« J.11111ho l1Jan ».. ,. . . _ . . 
· J.:1 ,·om )ll,ition d,· n< 1t:·ln \';1rÎL' wl1111 k 1, J'l' d\·111prnnk_11r. 1.'ohjd. dt, l'r~·dit... I'<>!'~ "~11.rl1l1a. 1w11~. av.',,,~ ~·~:!hl, 

1111 llllldt·IL' L11it(lll' l'l1 rr:11.,,·.;1i, ,·11 11ïnd1q11:1111 <JIil' dc11, ,aii:11:k,. sl'lon).jllC la ba,.1.411L',C~I 1nvrt.t'C au g.ro11pc dl' drrcdJOJl 
on ,·11 1:1111 qul' ,1111pk p;1r11c1pa111. · · 

----·-··f·;,i,1nn: 1 ·: irwir:rriïïiï;i'ii·\u"'~ di- , . l cxl.: ro111111111i ,ÏTnvital~,... .. - .. \1;1rianlc 2: invitation au rang de parti-! 
rl'ctid'n ci ant 1----------------------

- ron1h1is~io11, : 
edc dirt·ction e~k participntion 
od'cngagc111cni 

I") 1\ lo1lalit{,~ prlndi,al<;~ ,tci l;r,iri>-nr,iil 
Il; •111 c) 1' J' 1• Il I J'fl 111 Il' i I i .. 
1111,111:1111 
durl'.·c . . .... 
1:,_u, dïntérc:t (ll!C>ll '!· .~rrcad) 
pt·11,>1k de tirage de~ lomh .· .. 
:1111orti,,L'll1l'llt . . , 
1e111h11ur,c111L'llt :111tiL·ipt: · · 
11'1j,·t ls'\ t'llllll'ltt·11n·11t ). 

ré·~Îllll' li,<·:il (L'll j1ri1kit,(· ah,l'llL'è dé 
r'c·r.·1111<· ;1 l:r ,11111.l'l'I '. ' · 
' l,,r .q1Jrc:1l,k idn,ii .. :111gL1~.:dri1i1 de 
l'l.l;rt d,· Nnl' York .. :) . .' . . . · 

l,;111q lll' UgL'll t . 
"- di \'l'fS 

,- con1111Îssions: 

'eë.lc rarticipaiion 
· • J'cng:tgcmcnt 

2") Rl'r'hdgncmcni~ ~ifrl'ciîiprîii1i~ur .·· , .. 
--' ;1ctivité~ '. IL'Xle IÎL• j{) ,'t 4ôîiin'.ts ,évi, !' .:. 
dc111111en1 trc:s difft:rrnt ,,efoii qilc l'ctii'.· :1·.i 

1
: 

prn111eur est 1111e ,nl'iéic: ihdlistricllc··oil' i . 
rnmmt·rci;tlc. une h:irflj!ic <:i:jiihile i11i ! ·'. 
de dr,·clnppcmcni. 1111e l'Hivilh:è, où 1i1i l,". 
(ta I, 011 enL'PfC s'il ,·;1git <hih :~ 'projcct k '. :. 
1111:111<:ing "· ''...,,·i.,.: .. '.'.·· .. :':.:_/ .... ·., · .. · .... :. :;:, 

J.1·.·_ .. : ... _.:,· .• ....... _____ =-.1.lwm~··.··-. 1·hill~;Îf·l;Jlc?~lpl!! pm~h. 1 • 

une sllerctc semnt 111drtltlcs ,lcs,.pnm:1-. ·p· 
"- . J':1 l(' P."''l'~ 1!11 hil:111 dd_ti ;~li_rnpr~., d,'cx~ 11,: 

plnrtnt,nn alors 411c p,,1.rr 1.Jhe'. r'rt>yrm:c 
po.urnint ~rn· 111~·11tii:i:'i11és: ',tpi.ck!tics. 
µr.r11dc11r~ cl'o1101111qt1L'.~,:.·.,dcs cléments 
du hud"l'I . ,; · .:.·:.· · ,.·:t·> ·. · ·· 
- sou:è~·; annone~ .·J/·Î·~iJ'hJ'/;ji'ioJ 
J'un « pladng meinornnduiîi .;;· surfoui 
lorsque le., dc!!X ruhrittl.Jc;s précêdciiie~ 
dc,nncn l peu. d .,nforhrn (!oils, ,:. :·;.';,'/.:· ... · 

. '·,- :·:>:ti:~~:,.;,_;:' ><.'/. ----------!-----

- rang: co-lcaJ 111:111:rgcr. · manager. 
eo-111an;1gcr 

- montant: il est. irnpos.: en fom:1io11 
du nrng (p;u cxc,mple. USD 10 millions 
pnur eu-manager. 15 millions pour ma
nager ... ) li s',agit ùe la p:1r1 g;1ran1ic (qui 
est c.xccp1ionncllcmcri1 la part définitive 
eri'trésorc;ric car elle foit ulti:ric11re111e11t 
l'objet d'une diminution rL'sulrant des 
parts prises par le~ r.articip:1111.,) 

l . 
,· . 

- l'ile ii!t·ombe ù la (;111x) bam1uc(s) yui 
a (0111) rl\'U lt• 111:1nd:1t de (\•111rntllll'llr· 
pou.r organiser k crédit. Il ~·a1,!il dom· 

. ~élai d~ tépon~c' (cri ·}ft;t~r1i\J· :Jnë 
d11;11nc de JO Urs) -:..' ... , ... :- · · .. · · 

.r:;,. 

4"). Sl~nu;urc:- 1!~11 (dl•,;) 'il1inq1l~tl+~~:i, 
tnntr(,;) ·. · ,,t·':)t/J){\:\:'[. 

,• ·,.;• 

·r-\'.~·\ >·,\, · ' •', ~ · 
"';-::.t.uhg :partu.:rpitnt 
··:t·:::·.:'1 . , . 
. f;hiôntiin.i :.il est à choisir pur le parti
êipaht. Le in:i!n!mum csî I<; plus souvent ~.~., .. us~ !: r111t1o_n. !e mux,mùm est par
fc?rr p_re~,~~. mars. ,1. ùépas~c rarei11ehl 
unc,, Ù1~a11!ç de 1~11111011~ qur corrc~poh
do1tt ,en gcrérql a un rang <le co-nrnna-
é~['.\ . ! . . 

.:·.·,; 
'. -·~ 

1 

' . ! ,' 
1 ·.,. ., . ·-

',,'•I, · 1 ' 

('•;•,:,(. ; ' 

~,:}11~ ';~,);1.ihc duèxi lcad managcr(s) 
mats poUr jl~ .~5.'.!.~:(>J_~---~!~'.~.~;JJlf,jlJ.CS ... Ju 
groupc-cl-c·tJ. rC:ctrnn. du ('des) kad 111:111:iocr(,) 

1,...___:_ _ _:_._~__;.....;._;,~~:..._:.. ______ ..L__ -----------~--"::-·-J_-+.__ ____________ _J. 
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:\~t:{-=~: .. 
7"°.·/t":i~· .. ·: 
-~;!fT;t\~.- .. • 

.-l. ~. 

~1. ~ ... :; 
~H.~i 

s·i.~O·i,. n.r-.=::: 
- 'l"" •• ~ ·- • 

·-·~-, 
.. ;:: ... :.-~1t t~~-- ~- · 

~L: t... 

-~ ;, 

f.: 
.j 
,l 
i 

.1 

1 

- .'. · ·' œ 11111 ' 1~1 a Il mil " 1111 • 1 •••li.li li~. IJJÇl,i,Z"J'-l!i..$!1(,aK!!!!:ea"_._~.!illl'fJl~.l',l!f;lzbl?!!i8ll,!111.~\fiiV.;;a .. le""'u~.p,:,, ...... a"'-_.c::1u·":":--:s,?,t,......':~~ -· ----,.~~----:--,~--
~;:i,,~s:-~-,;:;1;';§.ara1!Pfb_&a-,,~,.,.:::vm:e~."u .. rnar.e.:.~:--·-.··,,,. _____ .. _ .. • = .. ~: r w~'- 1.. ·. ~~:·· (exprim&" e'n· ~10~.1.:~.".s· E~~)''.".- .... ' ...... ,. (au moyen des prix des prn_,lu.Lts manufacturé,s) 

Année 

1970 
l 97Ï". 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 .. 
1977 
1978 
1979 

,·--- 1980' 
1981 
1982 . 
198) 

Ense1Uble .'. 
· des-- -

~~.• pi-odu its 

.... __ ,_.,., .... 
,., 

1 ··;:ir:;:<> 
63 
97 

124 
100 
115-
IJ9 
133 
155 
169 
144 
127 

-135_· 

45i 
46; 
53 
82 

·131 · 
1'()0 

· 84 
83 
96 

109 
141 
122 
· 97 
_105. 

·:··.;. y.: 
Indice 

::·.~'.;'-{~ ~-:,,~.\~~?5::~·-}f,:::"~~<~F~~:: 
71 · .. · ; 72 68 
87 129_·. 99 

104 125 124 
100 . !00 100 
192 124 ~ 106 
3)2 128 114 
24L, 9 138 120 
255 

.. 
168 156 

·224 175 172' 
174 158 148 
178 136 135 

·, 192- 149 J..35: 
.. 

Ensemble 
~es'!) 
" produits 

108 .. 97 
lOl 
134 
140 
100 
114 
127 
106 
108 
106 

95 
86 
95. 

-. ;:,~;}\?i.-} _: ...•.. Variation· en pourcentage 

·. j:f:Ï!tr~i~ltit .{: E i:~, .x ~;;t •. . =~:~ · . -&:> ~~~:: 

Alimen
tation 

84 
80 
85 

113 
148 
100 
84" 
76 
76 

.,, 
. 76 

89 
81 
66 
74. 

·:--0,5 
-4,2 . 

5~6 

Boissons 

130 
113 
1 J] 

121 
118 
100 
189-
304 
192 
178 
141 
115 
122 
134 

6,8 
-n. J_ 

0,9 

Hatii!res 
.premii!res 
agricoles 

103 
96 

116 
178 
14 3 
rno 

. 123 
l 1 7 
109 
ri] 

110 
105 

93 
105 

i 
-ll,9 
-6,S 
20. 7 

H~tau:11, 

145 · 
118 
109 
136 
142 
IUO 
105 
104 

95 
109 
108 
98 
92 
94 

-0,4 
-18,9 
-7,5 

'.. )J~ 2: · 6, 2: 54, 2 26,) 
30~ 5 -2,5 -21,2 2, l 

· 1972 ,.·: · · · · ·- 13-~3 14,~_ 9,J· ·30,8 · 0,2 , ~: 4_,6 

1 ·· .. :_< ,_ 1~!:;l·~-._·. . ;~~~~:<-- ·· · ~:-·:~-~-,: · .. · ~~·~ -· (~~;;. ~~~-~--;_\/L/~!:~.:. 
1·= ··:--~-. -.- 197S:_.:~- · ~19~2/-; >-2//. ::_/ 8 ...:19,8 19,4 . . ·-ÎH,5 -32,J -14,9 -29,0 -28,6 

-16,2 90,J 23,.J 5,2 . -/· 1976 · . . .14:8 - -15:6 ... 9r:8 24,) 6,0 13~9 
1977 -_______ 21,L -·--""-1-.-8 ------ ---73,-2--- . -3,2,---~-------7,5- -------11,4·---

i 
l 
1 

1 

J .. · 

1 : 
i 
1 

1 

;,..9, r 59, 3 - - -5,l -1,2 
0, 5 .:..37 ,0 -6,6 -8,5 

-0,2 -6,8 7,4· 14,4 
17,0 -21,0 -6,) -0,4 
-8,8 -18,0 -4,8 -9,) 

-18,9 4,9 -11, 9 -7,4 
11 • ) 8,6 11 , 1 2,5 

• 1 • 1 9 7 8 . -4 • 1 1 5 ~ 8' -2 7 • 4 . 7 • 6 .. 5. 4 . -16 '8 
197') 16·,3 13,4 5,8 21,9 29,8 2,4 
1980 8,7 30,0 -12,2 4,1 10,6 -2.2 

'191:11 -14,6 ·-13,6 -22,J -9,.7 -14,0 -9,.~_:.41· 
1982 -12,l -20,8 2,5 -13,7 · -9,2 -10,0 
198) 6,2 8,7 6,1 8;6 0,2 8,6 

Source : SFl; Pr.lm.uy Commndlty Markets - Commodity Division, p.2 (êtucle qui a étê effect116e par la Dlvislon des pr0Jult11 
' du FMI et qui paraltrn blentiit).. ---·- - ----·-· ·------·- · 

t. -·· -·-. ·--·-· --·-·· ···- -y-- .. ----···- ... -
------------- --·----.. - -- .--··----

- ----- -- ----·:--~~ 
. ···--- ---· -------- _______ ., -. - ·-· - - ··--- - ---- ·-

·~i.l. .... 
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. .-

• • C .c·.·{2.J.:,. 
-;·.- .. 

. ··-·.- . .:; 

. .:,.;: .. 

- 1 (, ~i... 
. 10--'b,~ ,9 
- 1 .::.-- • A~1g,11entation·ti Diminution Reprise 

î 
A. l'i? r J <•tltiH J ) 1972-74 

~- .· 
·, 

" ~-- ~ ... :. ~-~- ·:t- .. ·, 

B. Dur~e de la pérto,le en trimestres· : ....... -• ..-,_.~·.-·i· JO, 
·:-.\~-;' 

: 
,-:.•· 
. .-... , 

c. Prix des prCJdn f ts de base· . -·.-. -~-

c. l • l;r!x nominaux (ex11r1més en 
<lol lars E.U • .) 131 

~ 

a) .. "'Exp li qnés M' 

par les quatre variables 
c.1-dessous 78 
l'ro<iuction ln<luatrteî?le (JO) 
rnflation (48) 
Taux de· change (12) 
Facteurs ten<lancie ls (-22) 

.·. b) Aut.res'" facteurs· 53 

{ ·. . ... . .,~:~};'.~t;c;1;~/--v1ô l~~t~-'"'."0de; l."off·re:- ~o~t. l ·' ,i ;)M,f f; '. !:tt;;:~~~~~!::c:::~<lons_ des . pd x 

-.... c •.. 2 •. 
-"1-- .- . c .. · ). 

·. Aliment.1tion· 
Bii.issons-· .. 

P.rix .. ,ioinin~uic expri1nés en DTS 
l'rlx· r~eis2_ 

(161)
:.'(78): · · . 

9) 
57 

1974-75 

6· 

...... 

(Variation 

-2] 

-28 
(-25) 

(12) 
(-2) 

(-13) 

.- 5_· 

-22 
. ::30. 

en 

1976-77 
1; 

6 

rourcentage) 

56 

21! 
(29) 
(14) 
(-2) 

(-13) 

28 

.(246) 

60 
40 

·,, 

des prix 1978-8]1 

Augmentat ton Diminution . Repr.t"se 

1978-80 

9 

)0 

39 
(23) 
()6) 

(0) 
(-20) 

-9 

26 
. 4 

1981-82 

8 

-28 

-li4 
(-19) 

(17) 
(-24) 
(~18) 

16 

-14 
-20 

1983 

4 

16 

9 
(19) 

(4) 
(-5) 
(-9) 

7 

( 2)) 

20 
- -+) 

Sourt't! : !~fm,,~_:;ommodlty Markcttl, Commodlty lJ!vlslon, p.4, (~~ude qui a été effectuée par la Divislon des pruduita 
du.:.FHI 

l,tlS pérlo,les sont définies c:nmme suit 
Cycle 1972-77 
hugmt!ntation des prix 

4e trimestre ,le 1975; reprise 
Cyr.le 1978-83 

1er trimestre ile 1972 2e trimeHtre Je 1974; dlmlnution 
1er trlme~tre de 1976 - 2e trimestre de 1977. 

' . 

)~ trimestre de 1974 

Augmcntatlon· des prtx : 4e trimestre· de 1978 - 4e trimestre de 1980; dlmf.nutlon : 1er trimestre de 1981 
4e trlrn1istre Je 1982; reprise : 1er trlmcstre ·,:a 1983 - 4e _lli!l1(tll_t..r..Lde-.19..al..----·---- ---·• .... ···---- ·-T··-

; ··: . _:_,_. ~ .. f!.!JL<1J11.s.tAs-en-f-a+1c-t-l-on · cf<: t·',:ndtcëclÏ:!s-Rîit lons-Ur1les relatif aux prix des prod11 l ts mmrnf actu rés exportée 

.· i~es pays_d~~-~lnp-~~-~,:~----------- ___ ·,-· 
. --· ." .. ·,. 
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Annexe l1 Les effets de l'inflation sur le service de la dette 

1 - Il y a deux sortes de taux d'intérêt : les intérêts "nqminaux" 
et les intérêts 11 réels". "nominal" signifie ce qui est stipulé dans 
le contrat .: "réel" signifie aussi ce qui est dit dans le contrat, 
déduction faite du taux d'inflation. Par exemple, si le taux .. · 
d'intérêt nominal est de 10 % et le· taux d'inflation de 12 %, le. 
taui d'intérêt réel est de -2 %. En général, les taux d'intérêt 
sont directement influencés par l'inflation. Tous les deux gri~pent. 
ou chutent à peu près simultanément (cf. RUPERT PENNANT-REA ET Bri:i;. .. 

_...EMMOTT f Tl1e Poket Economist' Basil BLACKNELL et The ECONOMIST,. 
Londres, 1983 P.14). Mais ce n'est pas toujours le cas. Au milieu,· 
des ann..ées 70, les taux d'intérêt n'ont pas grimpés autant que le . 

. taux Ô. I inflation r de ce fait 1 les taux d I intérêt' réel étaient 
négatifs (cf. sus an ( G) 11 Jusqu I au cou Enquête sur la dette d,u 
Tiers-Monde"La découverte 1989 P.45). 

ces dernières années, l'inflation et les taux d'intérêt 
beaucoup fluctùé influençant les indicateurs de la dette dont on 
se Eert l1a.bituellement pour évaluer la solvabilité de l'emprunteur. 
La val0ur réelle de la dette est connue lorsqu'on corrige sa valeur 
nominal à l I aide d I un indice de prix. Selon que l'inflation· est 
supérieure ou inférieure à la hausse des taux d'intérêt nominaux,.· 
il y a transfert réel de ressources en faveur du débiteur dans le 
premier case~ du créancier dans le deuxième. La dette réelle n'est 
pas modifiée si l'inflation et les taux d'intérêts nominaux 
évoluent au même rythme. Dans ce cas, néan~oins, le prêt s'amortit· 
pl us ,vite, en termes réels, que ne l'indique les condi tiens < · .,: . 

. . +- .. -1n1 .... 1a1.es. 

Quand l'inflation et le taux d'intérêt nominaux montent de 
concert, les paiements d 1 intérêts c6mprennent un élément qui 
dédommage le prêteur de l'éiosion de la valeur réelle du prêt. Bien 
que la valeur de tous les remboursements demeure inchangé~, 
l'amortissement réel s'en trouve accéléré: la part de l'inflation" 
dans les taux d 1 intérêt nominaux s'ajoute aux paiements 

·I' 

d I amortissement nominal prévus. Ainsi, pour une échéance donné~, ,·,.· .. ·. 
des t.:nrn d I inflation élevés accroissent les remboursements dans ' ·\. 
1 1 immédiat et les réduisent vers la fin de la périod~ · 
d'amortissement. cet alourdissement du c.alendrier d 1 am.9rtissement· 
réel est d I autant plui;; prononcé que l'échéance initiale.· du prêt ~st .> · • 
lointaine. 
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Le tableau ci-après montre la manièie dont les différentes 
composantes de l 1 ensemble du service de la dette ont évolué av~c 
le temps. Divers indices de prix peuvent être utilisés pour 
effectuer ces calculs. L 1 indice retenu ici est le prix des 
exportations des marchandises des PED (marchandise f.o.b des 
grandes entreprises à endettemerit diversifié des pays 
industrialisés et de certaines banques et intermédiaires 
financiers. La récession économique mondiale et la détérioration 
des termes de l'échange des pays endettés a accumulé des arriér~s 
de paiements I voire parfois, involontairement, à interrompre le 
paiement de leurs obligations. certains ont dfi même à l 1 exclusion 
des combustibles) ce qui revient à mesurer la valeur du service de 
la dette en termes de la. production intér.ieure à exporter pour 
assurer le service de la dette. 

Tableau 56 Influence de l 1 inflation sur le service de la dette 
(pourcentage) 

Service àe Amorr1ssemeut corrigé de l 11nflat1on. 

19ï û 

1971 
1972 

19 7 3 
1974 
1975 
1976 

19 77 
197& 

1979 
1980 

1981 
19&2 
198J 
19S4 

15 derte, Amortissement 
exportations Amortissement + induit 

11, 7 

15, 6 
E,2 

1'1' 1 

i\ 6 

1L8 

1$,4 
16; û 

17, 6 
20, 5 

19, 0 

prévu par l'inflation 

10 ~ 9 

S,9 

9, 7 

û ,' ., / ~ 

9,4 
10.4 
9, 1 
~,L 

3, 0 
-4,2 

5, 9 
32,4 
19,1 
-B.6 

10,0 
6 ! (1 

13,5 
12, 5 
-6,8 
·714 
015 
·O, 4 

source données de la Banque Mondiale 

Amortissement 
total 

42,3 
27 !(I 
0,4 
17,2 
19,i 
1B ! 3 
25,2 
L 1, 7 
2,6 
3 ! (1 

9, 6 
7,8 

+ Paiments d'intérêts · 
corrigés de 

l'inflation/exportations 

112 
8,6 

- 1,6 
-28,1 
-15,1 
13,5 

-5,0 
(1 ! 1 

-6,8 
-5,6 
15,0 
17,5 
9,3 

11 1 9 

La décomposition du ratio de service de la dette en paiements 
d 1 intérêt corrigés de l'inflation et amortissement corrigé de 
l'inflation est fondé sur les identités· suivantes 
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DS +IN+ AM IN= (i - p)D + p d 
où DS = service de la dette; 

.AM= amortissement; 
IN paiement d'intérêts ; 

i = taux d'intérêt nominal; 

soit le ratio entre les paiements d'intérêts pendant la 
période considérée ( IN et le montant de. dette décaissé et non 
remboursé pendant la période précédente (D) ; 

où 

p = taux d'inflation annuel. 
DS = (i-p)D + pD + AM 

(i-p)D représente les paiements d'intérêts corrigés de 
l'inflation et pD + AM l'amortisse~ent corrigé de l'inflation. Les 
chiffres ayant été arrondis, le ratio de la dette ne correspond pas 
toujours à la somme exacte de ses divers éléments. 

D'après le tableau, on observe que le ratio du service de la 
dette varie peu d'une année à l'autre, mais l'amortissement total 
fluctue fortement du fait de l'élément inflation des paiements 
d'intérêt. Le service de la dette a diminué par rapport aux 
recettes d'exportations de 1971-73, mais l'amortissement corrigé 
de l I inflation, a atteint son niveau le plus élevé en 1973, De 
même, le ratio du service de la dette a augmenté en 1980-82, mais 
en fait la part de l'amortissement corrigé de l'inflation a 
fortement diminuée. 

'"'·· 
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,, 
'1;_, .. 

ACCORDS DU CLUB DE PARIS 

. ( JANVIER 1987 à JUIN 1989) 

Pâys débitêUt 
'/ 1 • 

1987 

BrJsfl (2) 
Gabon (2) 
Philippin'es(2) 

datè. d.ê 

.Jan 2 1 · 
Jan 2 1 
Jan221 /.· 

p~riodè de consoli~ 

dation 

de à 

-
Jan 01/85 déc 3 1 / 8 (1 

. s cp 21/86 Déc.31/87 
lJan.01/87 Juin 30/88 

Jamaïque. .(3 ). 
Maroc (3) · 
Chili (2) 

Mar os . J l:lll 01/87 Mar 31/88 

Z~ire (9) 
Atgerttine (2) 
Egypte (1) 
Nauritanie ('3) 
.Mozambique (2) 
-Ouganda (3) . 
Somalie ( 2) 
'Guinée Bissau (1) 
Pologné (4) 

~Sénégal (6) · 
C6te~d 1 Ivoire (4) 

----·-·------TO'fAL· 

Equateur (3) 

ë·&-htlfru ~·3 J 
Togo (6) 
Niger ( 5) 
Malawi (3) · 
·Yougoslavie (4)· 
Brésil (3) 
Jamaïque (5) 
Maroc (L1) 
Mali (1)* 

Madagascar (4) * 
Bolovie ( 2) . 
Tanzanie (2) * 
Ré publique 
C~n~rafricaine(4)a 
N i g.é r i a ( 6 ) · * 

TOTAL 
'1 

Mat 06 
Avr 02. 

Mai 1 8 
Mai 20 

Mai 22 
Juin 1 5 
Juin 16 

Ju:i.n 1 9 
Juil 22 . 
Oct 27 
Oct 30 
Nov 17 
Déc 1 8 

Jan 20 
Mar 21 
Ma·r 22 
Avr 21 
Avr 22 
Juil 1 3 
Juil 28 
Oct 24 
0 et 26 
Oct 27 
Oct 28 
Nnv 1 4 
Déc 3 1 

Déc 1 4 
Déc 1 6 

Mat 01/87 Juin 30/88 
avr 15/87 Déc 31/88 

.Avr 01/87 Mai. 14/88 
. Mai 01/87 Juin 30/88 
Jan 01/87 Juin 30/88 

Avr 01/87 Mai 31/ 88 
Juin 01/87 Déc 31/88 
J u:i. l 01/87 Juin 30/88 
Jan, 01 / 8'7 Déc 31/88 
Juil 01/87 Déc 31/88 
. .:Jàn 01/88 Déc 31/88 
Nov 01/ 8 7 Oct 31/88. 
Jan 01/88 Avr 30/89 

~-........ -..... ....,-.. ..... --. 

Jan 01 /88 Fév 28/89 
Jan 0·1 / bU Déc Jl/8U 

Jan 01/88 Avr 15/89 
Dêc 05/87 Déc 31/88 
Avr ID1/88 Mai J 1/89 
Avr 01/88 juin 30/89 
Août 01 /b 8 Mar 31/90 
Juin 01/88 Nov 30/89 
Juil 01/88 Déc 31 / 89 
Juil 01/88 O'c t 3 1 / 89 
Avr 01/88 Déc 31/89 
Oct 01/88 Déc 3 1 / 89 
Janv 01/89 Juin Jü/89 

Jan 01/89 Juin 30 
Jan 01/89 r:léè J 1 / 8 9 

filôn.tlant de' J@tLo 

consôlidé 

(millions de $ 

3615 
3~ 7 
862 

·1 24 
1008 

157 
671 

1260 
5586 

90 
361 
170 
153 
'25 

9027 
79 

567 

24 J l1 2 

43 8 
:.l26 

139 
37 
27 

1291 
4992 

1 4 7 
- 9 6 9 

63 
254 
307 
3 7 7 

901. 8 .. 

li 8 

9 4 4 3 

----.. 

.,----·------.. -· ._.,._________ .. ·---.. ~-.. 
dettes rééchelortnêcs p~-~ ·le Club de Pari11 n11x_"c111icli.ti.onH cl<l Tnr.nnto" 

Remarques: _les chiffres entre parenth•ses indiquent le nombre de 
.rééchelon~ements depuis 1975. 

Source: Procès-verbaux des rééchelonnements de' ùet.tes, 
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TABLEAU 2 ' ( suite) 

Accords du Club de Paris 
( Janvier 1987 à Juin 1989) 

P a y s .:1 é b i t e u r 

, DATE DE 
1 1 accord 

Période deicpnsoli
dation 

de à 

Montant de 

<let te con
solidé 

(millions de~ 

------·------'---------------:--:---------------
1989 

Sènégal (n,·, 
Trinidad et Tobago (1) 
Ouganda (4~''' 
Nigéria (2) 
Guinée (2)"'· 
Guyane (1) 
Cameroun ( 1) 
Costà Rica (3) 

'Philippines (3) 
Mexique (3) 

·Mauritanie (4)>', 
Togo (7) ,., 
Bénin (1) 
Z aï r e., ( 1 0 ) -1, 

·TOTAL 

•t·\ .-

Jan 
Jan 
Jan 
Mar 
Avr 
Mai· 
Mai 
Mai 
Mai 
Mai 
Juin 
juin 
Juin 
Juin 

24 Nov 01/88 
25 Jan 01/ 89 
26 Jan 01/89: 
03 Jan 01/89 
1 2 Jan 01/89j 
23 Jan 0 1 / 8.9 ; 
24 Avr 01 / 8 9 
26 Avr 01/89· 
26 Juin 01/89 
30 Juin 01/89 

1 9 Juin 01/89 
20 Avr 1 6 / 8 9. 
22 Juin 01/89 
23 Juin 01/89 

Déc31/89 136 

Fév 28/90 209 
Juin 30/90 90 
Avr 30/90 6200 
Déc 3 1 / 8 9 126 
Fév 28/90 195 
Mar 31/90· 535 
Ma± 31/90 1 ti 2 
Juin 30/91 1850 

Mai 31/92 2400 
Mai 3 1 / 9 0 52 

Juin 30/90 76 
Juin 30/90 1 9 3 
Juin 30/90 1530 

13776 

>'< dettes rééchelonnéés par le Club de Paris aux" conditions de Toront 
Remarqu·es: Les chiffres entre parentheses. _indiquent le nombre de 

rééchelonnements. depuis 1975. 
Source: Procès-verbaux des rééche_lonnernen.Ls... de dettes . 

.... 
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ANNEXE 6 LE SOMMET DE TORONTO 

A la Conférence au Sommet de Toronto qui s'est tenue en:. juin 1988, 

les rééchelonnements privilégiés au profit des Nations les plus démunies 

était la question-clé à l'ordre. du jour. A l'issue de longues discussions, le 

Groupe des Sept a cenvenu que les gouvernements créanciers devraient avoir le 

choix entre diverses options, dont des radiations partielles des ·dettes, de 

p.~us longues périodes d I amortissement et des taux d'intérêt privilégiés ( 1); 

le rééchelonnement de leurs créances à des taux d'intérêt inférieurs à ceux du 

marché sur une assez courte période d'amortissement; ~ééchelonnement aux taux 
1 • , A , • <2) D 1 D, 1 . . d 1.nteret du marché; mais sur une plus longue per1.ode . ans eur ec arat1.on 

Economique, les gouvernements du Groupe des Sept ont exhorté le Club de Paris 

à arrêter les détails techniques pour assurer la comparabilité de ces trois 

options~ juin 1988 au plus taid. 

LES "CONDITIONS DE TORONTO" 

Le Club de Paris a convoqué plusieurs séances en juillet et 

septembre dans le but de considérer un" cadre de comparabilité" pour ces 

options. La question-clé était la forme précoce que devraient revêtir 

lesdites options, Juste avant les assemblées annueles que le FMI et la BAnque 

Mondiale allaient tenir en octobre 1988, le Club d.e Paris est tombé d'accord 

sur la formule qui suit: 

1) ANNULATION 5 ou RADIATION) PARTIELLE (·OPTION A) 

Les créanciers qui choisiraient cette option annuleraient 

c'est-à-dire qu'ils y renonceraient) un tiers de la dette ( principal et 

intérêts) exigible durant la période de consolidation, et .rééchelonnement les 
,;;, t 

deux autres tiers aux taux d'intérêt du marché sur une période de 14 ans, avec 

un délai de gràce de huit ans. 

(1) Cette- option a été propàsée par le Président Français François Mitterand 

dans une lettre adressée aux autres dirigeants _du Groupe de } • 

(2) Les deux dernières options ont été proposées par le Canada, 
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2) Périodes d'amortissement prolongées ( Option B) 

Les créanciers rééchelonneraient la dette exigible durant la 

période de consolidation aux taux d'intérêt du marché sur une période de 25 

ans, avec un délai de gràce de 14 ans, 

3) Des taux d'intérêt privilégiés ( ou concessionnels) Option C) 

Les créanciers rééchelonneraient la dette exigible durant la 

période de consolidation à des taux d'intérêt inférieurs à ceux du marché 

( 3,'5% de moins, ou ~ien la moitié, selon le chiffre le plus faible) sur une 

période de 14 ans avec un délai de gràae de huit ans, 

Les points saillants 

Les gouvernements créanciers doivent officiellement préciser les 

options de leur choix dans le procès verbal agréé. A part les conditions qui 

diffèrent entre les trois options, tous les autres aspects des rééchelonnements 

demeurent inchangés pour tous les créanciers. 

Les gouvernements créanciers ont la liberté de choisir différentes 

options avec différents débiteurs, ou bien avec le même débiteur dans 

différentes opérations de rééchelonnement. Qui plus est , différents 

organismes d'un même gouvernement ont le loisir de choisir différentes 

options lors du même rééchelonnement. 

Ces options peuvent s'appliquer à toutes les catégories de dettes 

rééchelonnées, 

• L'admissibiloté se décide cas par cas. 

Les trois options s'appliquent aux seuls crédits commerciaux, 

Dans le cas des crédits d'aide , les 'créanciers ont convenu de porter la 

période d'amortissement à 25 ans, avec octroi de 14 ans de gràce, quelle que 

· soit l'option adoptée, Ils ont en outre convenu d'officialiser dans le procès 

verbal agréé le principe depuis longtzmps appliqué par le Club de Paris, 

~ oulant que le taux, d'intérêt d'intérêt pratiqué pour les créd~ts d'aide 

rééchelonnés soit au moins aussi favorable que le taux du prêt initial. 
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• Les rééchelonnements privilég.iés sont censés dégager des 

ressources supplémentaires pour le pays débiteur. Les créanciers ont 

convenu qu'ils ne doivent pas être financés à même le programme d'aide 

en place du pays. 

Sur 26 ,pays potentiellement bénéficiaires de cette initiative 

14 pays ont déjà bénéficié d'un plan de Toronto à l'occasion de leur passage 

sur le Club de Paris ( Mali, Madagascar, Niger., Ougandà, R.C.A., Sénégal, 

Tanzanie, Guinée-Bissa.u, Togo, Zaïre, Mauritanie, Guinéé-Equatoriale, 

Mozambique). Montants réaménagés: 8,5 milliards de francs dont 3,5 milliards 

étaient dus à la France ( Mars 1991). 
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/J.nnexe 1 

èi 
•. 

/ "' 
TYPES D'ACCORDS 

---· 
AC (1) AE ( 2) 

- --·--- ·-- --•·· - -- -~ Année 1980 "' 

Centrafrique X 
Guinée Equatoriale X 

.Gabon .... X -

Ann,~e 1981 

R C A X 

Année 1982· 

Néant 1 

Année 1983 i 

' 

Centrafrique ; 

· Année 1984 X 
j 

Centrafrique i 
X 

I 
' - ...:-Année 198-5 ·----:·;·----- --- -------·· -- . --

~ C~ntrafri que l ' X 
1 Gufnée Equa tori:a 1 e X 

Année 1986 j 
;(.~ 

Congo ! X 
i -Gabon X 

~rm.ée 1987 \ 
\ 

Centrafrique i X 
Tchad ·'· 
-Çentrafrique t ... 

1 - .. ~ 1 

>----{-1-}-AGGO rd de confirmation 
(2) Accord élangi 

. ,..,, 
ACCORDS DE CONFORMATION, ACCORDS ELARGI~ 
ET ACCORDS-DANS LE CADRE·DE LA FACILITE 
D'AJUSTEMENT STRUCTUREL 1980 - 1987 

' . 
CONCLUS,., -· Date Date 

( 3) d'approbation d'expiration FAS 

15/02/80 14/02/81 
01/07 /80 30/06/81 

- .. -24/07/80- -- . "31/12/82 
.,. 

10/04/81 09/04/82 
.. 

22/04/83 21/04/84 

06/07/84 05/07/85 
-- - - -· . ------ -- ··-

23/09/85 22/03/87 
28/06/85 27/06/88 

29/08/86 28/04/88 
22/12/88 30/12/88 

01/06/87 31/05/88 
X 30/11/87 29/10/90 
X 01/11/87 31/05/90 

., -

à> 
52 . 

.. , 
(en millions de DTS0 

Montant -- Montant -sôlde 
approuvé 0 tiré non tiré 

.. 

4 4 -
5,5 3 2,5 

34· - --- ·- - ·34 -
·B . 

10 ,4 . 10 ,4 -

.-

18 4,5 . 13 ,5 
. 

. - ·15 ---· 15 -.. 
·--- - ------ --···-··- ···---·-···- --- --·----·----

15 7,5 7,5 
9,2 5,4 3,8 

22,4 9,5 12,9 
98, 7 · 47,5 51,2 

8 1 7 
19,43 6,120 13 ,31 
19,3 6,080 13,22 

CODESRIA
 - B

IB
LIO

THEQUE



ANNEXE 9 

Modèle de demande d1 accord de confirmation 

1. La lettre ci-jointe du (Ministre des Finances et /ou du Gouverneur 
de la banque centralè) en date du expose les objectifs que le 
(gouvernement)(les autorités) de (pays membre, ci-après membre) s'est (se 
sont} assignés et la politique qu'il (elles) entend(ent) suivre. 

2. Le Fonds monétaire international donne son agrément à cet accord 
de confirmation pour aider à 1la réalisation de ces objectifs et à la mise 
en oeuvre de ces politiques. 

3. Le (membre) restera en rapport étroit.avec le Fonds pendant la 
période couverte par l 1 accord de confirmation ;.notamment, il consultera 
le Fonds conformément au(x) paragraphe(s) , de la lettre ci-jointe. 
Ces consultations pourront donner lieu à une correspondance ou à des visites 
de fonctionnaires du Fonds à (en) (membre) ou·dé représentants de (membre) 

au siège du Fonds. A.cet effet, le (membre) communique ra au Fonds, au moyen 
de rapports dont la périodièité·ou les dates auront été spécifiées par ce 

dernier, les renseignements qui lui auront été demandés au sujet des objectifs 
et des politiques exposés dans la lettre ci-jointe. 

4. Pour une période de (un an) à compter du , 1e (membre) -----
aura le droit, après avoir utilisé intégralement la tranche de réserve dont 
il pourrait disposer à la date oü il soumettra sa demande d1 achat au titre 
de l'accord de confirmation, d1 acheter au Fonds un montant équivalent à 

DTS (sous la réserve que : ----

i) les achats effectués au titre de l 1 accord de confirmation ne 
dépasseront pa~, sans le consentement du Fonds, l'équivalent 
de DTS avant le et l 1 équivalent de -----
DTS avant le ---- et que 

ii) le droit de (membre) d1 effectuer des achats en vertu du présent 
accord de confirmàtjon sera sujet aux dispositions du paragraphe 

----de la lettre ci-jointe dans la mesure oü les achats 
porteraient les avoirs du Fonds en la monnaie de (membre) à 

un montant supéri~ur à celui de la premiêre t~anche de crédit. 

Si, à un moment d~nné, une disposition quelconque de l'alinéa i) 
devait faire obstacle à un achat au titre de l 1 accord de confirmation qui 

... / ... 
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n•aurait pas pour effet de porter les avoirs du Fonds en la monnaie de. 

(membre) à un niveau supérieur à celui de la première tranche de crédit, 

cette limitation ne s'appliquerait pas à cet achat). 

5. Les achats au titre de l 1 accord de confirmation seront effectués 

dans les monnaies d1 autres membres choisies suivant les politiques et pra
tiques du Fonds ; ils pourront être faits en droits de tirage spéciaux si, 

à la demande de (membre), le Fonds consent à les fournir au moment de 1 'achat. 
Les achats seront effectués contre la monaie de (membre). 

6. Le (membre) vers~ra une commission au titre du présent accord de 
confirmation suivant les décisions du Fonds. 

7. (Sous réserve des dispositions du paragraphe 4 ci-dessus,) le 
(membre) aura le droit d1 effectuer les opérations spécifiées dans le présent 
accord de confirmation sans nouvel examen de la part du Fonds. Ce droit 
ne pourra être suspendu que si le Fonds reçoit la demande a) après que, par 

une décision formelle, le (membre) a été déclaré irrecevable à utiliser les 
ressources du Fonds ou b) après que le Conseil d1 Administration a décidé 
de suspendre les opérations .soit d'une manière générale, soit pour permettre 
l'examen d'une proposition d'un administrateur ou du Directeur Général visant 
à supprimer ou à limiter formellement l'accès de (membre) aux ressources 
du Fonds. Lorsqu 1 une décision d'irrecevabilité formelle ou une décision con
cluant à l'examen d'une proposition de cette nature, prise au présent 
paragraphe 7, lui aura ainsi été notifiée, le (membre) ne pourra reprendre 

ses achats au titre du présent accord qu'après consultation avec le Fonds 
et aux conditions convenues pour la reprise des achats. 

8. a) En ce qui concerne le rachat du montant en monnaie de (membre) 

détenu par le Fonds à la suite des achats effectués en v~rtu 
du présent accord et qui est passible de commissions en vertu 
de la section 8 b) de l 1 article V 

i) il pourra être effectué à n'importe quel moment 

ii) le Fonds s'attendra normalement à ce qu'il soit effectué 

à mesure que s'améliorent la balance des paiements et la 

position de réserve de (membre) ; 

.... / ... 

.. · ·, .' 
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iii) il sera fait conformément à la déclaration du Fonds si 

celui-ci, après avoir consulté le (membre), déclare que 

ce dernier, conformément à la politique du Fonds au moment 
du rachat, doit effectuer un rachat en raison de l'amélio
ration de sa balance des pai~ments et de sa position de 
réserxe ; et 

iv) il sera terminé dans les cinq ans après la date del 1aêhat, 

étant entendu que le rachat s'effectuera en tranthes 
trimestrielles identiques durant la période qui commencera 
trois ans après la date de l'achat et se terminera cinq 
ans après cette date, à moins que le Fonds n1 a_p_prouve- un 
calendrier différent. 

b) Toute diminution du montant de monnaie de (membre) détenu 
par le Fonds réduira le montant passible de rachat. en vertu 
del 'alinéa a) ci-dessus conformément aux principes appliqués 

par le Fonds à cette fin au moment de la diminution. 

c) Le rachat sera effectué en droits de tirage spéciaux ou en 
monnaies déterminées par le Fonds au moment du rachat confor

mément aux politiques et pratiques du Fonds en vigueur au moment 

du rachat. 

. ; 

e 
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'l' :) l !_' :-~ u 

'l'IWLr; ,~u 3 

'l'l\f-:t,f:/~U 5 

'l'AHLEAU G 

'l' l'e !.1
, L r,; /\ 1.1 7 

1....;c-t
l..J _; .. "-' e -1- C-. l e . .) tableat1x 

1 Balance des paiements et comptes nationaux 

rnt6rcc aernandé pour les prêts bilatérau~· 
a.ci:-ç,rr.i,~·:_: pë1r le secteur public. dei:; pays 
111~11u:,1·,.·:_: cJ,2 1 1 U. (',LI. !;;/C'. /\, U. 

Rciparlltio~ celon les _éch6ances des prêts 
bi.lat,:·ram: accordés par, le secteur public· 
Cler:: 11.:.ty::.: membre de 1 1 0.C.D.E/C.A.D. 

concli lions d' emprurit bilatéral pour les 
payt ac la zone B.E.A.C en·1970 et 1989, 

DECJ\l;:'.SEMEN'r PRETS BILA'l'ERAUX ( C.A.D 
et ü.P.E.P) AUX PAYS ùE LA ZONE B.E.A.C 
{ 19'/(r - 198B ) · t en million de if: ) 

CREDI'l' D!J FAC AUX E'I1A'I'S MEMBRES DE LA ZONE 

B.E.A.C 5 1981 - 1989 

kcipartit1on des engagern0nts de la caisse 
c,:·ntr~:1c etc C'oop6ration (1983/15190) mm 
p ,;1 y r.: ,. i c· 1 <1 ::~ c:1 n r:: B • El • l\ • c . 

. !JECJ\l:.:iSJ::Mt;N'l' DES .fiHE'l'S MUL'l'ILN.i'EHJ\UX J\UX 
Pl1.'!S [18 Li\ ZONE B.E,J.\.C~ (- ·1~üü .:·:~:·1 

. .t::N Ml.LLlUNS DE :Ji 

Dt::C')\.l,":-::3EMEN'l' DES PRE'l'S B.I.R.D E'l' I.D.A 

D .t:; ;:i .1--' /\ 'r' ;:;i L> E LJ.\ :t. ONE B • E ,, A.• C ( 19 8 0 -19 8 8 

EN MILLION DE DOLLARS. 

'l'l\t'.J..Ll\1.1 l U : LNGJ\t..i.t·:MJ.~N'l' 'l'O'l'J\L DBS CHJ::111 ·1·.,·. t··, '' ·: "·.· : .. ·· .. · 

8T Dt~ Pk~TS DES BANQUES PRIVEES AUX PAYS 
vg LI\ ZUNr~ .B.ILA.C ( 191(..1 .- 1Q87 ) EN 

MILLlt_iN::i LIE DOLLJ\RS V. S. 

Péca~sscments des créctttij des Banqu~s 
Privées auk pays de la zon~ BEAC 
ten m1ll1ons $) (1070-1089) 

Pages 

i8, 

26 

27 

28 

29 

31. 

3S 

37 

39. 

45 

• ,, 1 ,· 
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'l'ableau 12 Degre·dc libéralité d'un prêt (L) selon 
le Llu:~ d 1 actualisation. 

La rH~·t 1'ël;;1t1.ve de 1 1 élément ~1don 11 dans 
lc:c: 11·,::t c: au cléveloppemont du point de vue 
et u ~-, , ,. y !:.: a i dan t . 

1,1 J\:Lclc- r>uJ::ilique au t>évelap1)ement aux. Pays· de 
la zone t::Sl\C ( en millions de dollars us) 

T,nue.,1u · 1. 5 vcrE:,:~mcnt. dl? l 'APD des pays membres de 
l'OCDE en ~ourcentage du PNB global de ces 
pays t 19G5-1~89) 

T~Dleau 16 - croissance des v~rsements nets d 1 APD - - ----~------

rr UJJ l C 2.t U 1 7 
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afr1,·.un::; au sud du sal1ara (variation 
annuc.Ll•":! en pout'ctn1tage) 
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52 
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58 
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61 
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Tai)l.O,:tl.l l ~·: 
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Prëtc en Euro-Devi~es (engagement brut) 
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C'OMPM·:}\ISON DES TAUX D I ÙlVESTISSEMENT 

J.\Vl\NT f;;'I' APRES L I INDEPENDANCE POUR 5 
PAYS uE LA ZONE ·B.E.A.C. 
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L! U P . l , f;: ) 1 ~I 7 8 - 1 ~I 8 7 ) , 

DEPEt·!SE,'3 DE CONSÙMM1\'1'ION ·Du CAMEROUN, CONGO 
. . 

ÇABON AU COURS DE LA PERIODE 1980 - 1987 
( EN POURCENTAGE bu P.E.D.), 
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.8.E.l\:C 
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-·-------·--
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,100, 

103 ,: ' 

,: ,··: ·li 
1
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. 105 :· 

. 106 
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TIU3Lel\U '10 

'l't\BLl::I\U Il 2 -......................... " 

ENCOURS DE LA DÈ'I''I'E ( EN MILLIONS 1:iE. DOLLARS·,) 

~es pays de la· zone BEAC (1980-1987)
0 

conditions de prêt~ accordéi·~~x pays. d~··la 
zone BSAC (1970~1989) 

· LA D~TTE PUBLIOUE ET LA DETTE A GARANTIE A .. . '": .' 

LONG 'l'ERME (DEBOVRSEMEl',!'l') ( 19eo 1987) . CONQO 

( en millions ct~,.gollars ) 

LJ.\ DETTE PUBLIQUE l:;T, .LA DE'l1 TE A GARAN':rIE A LONG . 

115 ,·, . 
~ .. ,3.· .. 

i 18 ; , · 
,·~, •• l ,• 

TERME 1. DE.E\OURSEMEN'l'S.) ( 1980 - 1987,.): _GJ.\BON, 
(·,:in mil.liéll'i~ · de ··dollat~s ) 118 !' 
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