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LE SYSTEMili. MONETAIREJ.1.1T:11lRNATION.AL...ET -LEs-BESOINS D]) LIQUIDITES DES PAYS 

EN VOIE JlE ·DEVELOPI'EMEN'r. 

!~EtUde critigue du sys~. 

1: Liactuel systeme monetaire international a fait ces dernieres annees 

i•objet de oriii~ues de plus en pius fre~ti~ntes dans 1es miliertx offi~iels 1 
financiers et universi taires. Ce systems consists en un ensemble de d:ispo•• 

sitions juridi~ues et institutionnelles ~ni regissent la conduits des ope­

rations economi~ues internationales, les methodes de financement a:pplicablea 

aux deficits et aux excedents dans lea paiement a in·ternationau:x:, et la 

maniere dent las pays sent censes reagir a oes deficits et excedents. 

2: Considers dans son a~ch~tio~ la plus large, le systems monetaire in-

ternational englobe tout le lacis des prati~ues bancaires et cornmerciales 

au moyen des~uelles sent effectuees les transactions internationales au 

jour le jour. L1 evaluation des chargements expedies de pays a pays, l'ou­

verture des credits et le reglement des comptes ont lieu dans de nombreuse~ 

monnaies differentes. Lea plus couramment ·utilisees sent lea monnaies de 

l'Europe occidentale et des Etats-·Unis et plus partioulierement, parmi 

oelle s-ci, lea prinoipales "monnaies d' echanges", a sa voir le dollar des 

Etats-Unis, la livre sterling et le franc frangais; 

3• L'aotuel regain d 1actualite publi~ue et politi~ue dent le system& en 

vigueur est l'objet results dans une large mesure d'etudes entreprises en 

cooperation, au oours des dernieres annees, par le Fonds monetaire interna­

tional et le Groupe des Dix, 

4: Aux fins du present rapport, on s 1est essentiellement preocoupe, dans 

1 1 etude criti~ue du systems monetaire international, de l'influence exercee 

par ce systems, au oours des annees, sur las besoins des pays en voie de 

developpement. 

5· Lea regles relatives aux echanges et paiements internationaux ~~i sent 

contenues dans lea Accords de Bretton V.-:-ods ont ate elaborees dans un "on­

texts international entierement.different de ce ~u'il est aujourd'hui. A 

l'epo~ue; on se preocoupait principalement d'empCcher un retour des boule­

versements economi~ues des annees 30, et de construire un systems econorr/.~ue 
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mondial qui permettrait aux p~s indUstrialises de pratiquer une politique 

de plein emploi sans sacrifier les profits d 1un commerce mondial en expan­

sion: La plupart des p~s non industrialises existant dans le monde ne posse­

daient pas encore de gouvernement independant, tandis que oeux qui en avaient 

un n' avaient pas encore formula leur interet pour un systems mondial d 1 echan•' 

ges et de paiements qui repondrai t aux necessi tes du developpement de 1' ensem··· 

ble du monde, et ils se trouvaient de toute fagon hors d'etat d1influer sur 

le cours des evenements. 

6~ Le fonotionnement du ~sterna a fait apparattre une preoccupation a peu 

pres exclusive pour les problemas economiques des p~s occidentaux indus­

trialises qui 1 1 avaient cree, De tout e evidence, les hypothhies sur lesquel­

les se reposait ce systems etaient que les m~mes regles devaient etre appli­

quees a tous les pays, quelles que scient les differences entre eux quant 

aux conditions existantes et aux niveaux de developpement attaints ; que le 

developpement economique, a 1 1 echelle tant nationals qu 1internationale, 

s 1etendrait en grande partie par le jeu normal des forces a l'oeuvre dans 

un marche ben9ficiant d'un maximum de li berte ; que des ajustements n' etaiw ·i; 

en somme necessaires que pour assurer le maintien du plein emploi dans les 

p~s developpes ; et qu 1une gestion monetaire et fiscale serieuse suffisait 

avec les mouvements de capitaux prives qu'elle pourrait stimuler, pour • 
remedier efficacement aux desequilibres internationaux eventuels. 

1· L'indigence de cos hypotheses est apparue de plus en plus clairement 

durant 1' apres-guerre, L' idee que des regles identiques pomvaient etre indif­

feremment appliquees au commerce exterieur des p~s riches et a ceiui des 

pays pauvres a meme deja ete abandonnee en fait. Le rapper~ final rre la 

premiere Conference des Nations Unies sur le commerce et le developpement 

CNUCED), tenue a Geneve en 1964, prend acte de l'acoord general realise sur 

le fait quo les pays en voie de developpement avaient besoin d'un regime 

special et d'enccuragements dans le domains du commerce exterieur, et que 

lee p~s develcppes devaient leur accorder des avantages commerciaux sans 

benefice de reciprocite. Bien que, dans le domains monetaire international, 

le concept de l'uniformite des regles de discipline applicables a taus les 

pays n'ait pas eta aussi largement oonteste, on se rend de mieux en mieux 

compte des difficultes que les p~s en voie de developpement rencontrent 

pour leurs paiements, par suite de desequilibres des structures interieures 

et exterieures, et des efforts (d 1une partes jusqu 1ici tres limitee, de 

. ~-- .. -.~ ·--~ 
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1' aveu general) on t e te f ai t!;!_pour-lf-.r~-er-.La~ssi:J;fi..-d.!..i.n-oori>=er _ 

aux accords .nommerciau.x--et. monetaires internationaux des dispositions te- · --­

nant compte de l'existence de differentes sortes de systemes economi~ues et 

sociaux, et permottant uno cooperation plus rationnolle, plus consciente 

et plus durable entre eux, est de m~me de plus en plus largement admise. 

B. Un premier pas a ete fait, par le truchement de la premiere Conference 

des Nations Unies sur l.e Commerce et le developpement, dans la voie d 1une 

reforme du systeme mondial d&s echanges commer,iaux, par l'etude, entre 

autres, des problemas relatifs au centrale des prix des produits de base, 

Il fau.t maiotenant ~ue des efforts correspondants scient faits pour reformer 

le systeme monetaire international. L1 impression se degage toutefois ~ue 

cette reforme, mgme si elle est par ailleurs satisfaisante dans sa forme 

et dans son etendue, ne repondrai t pas entierement aux exigences du finan·­

cement du developpement dans les p~s ~ui s 1efforcent de se developper, et 

~ue des mesures complementaires destinees a obtenir ~ue les p~s developpeo 

S·' engagent nettoment sur ce point, sont neoessaires pour ~ue les objectifs 

de la Decennia des Nations Unies pour le developpement puissent §tro pleine-­

ment attaints. 

II~ Los besoins de liguidites des Psvs en voie de developpement. 

9· Les bosoins de J~qnidites des p~s en voie de developpement sont, 

par rapport a leurs importations, plus grands ~ue ceux des p~s developpes. 

Les perturbations de courte duree ~ue subissent les prix des produits pri­

maires exportes par les pays en voie do d8veloppoment tendent a ~tre beau·-· 

eoup plus amples ~ue callas aux~uelles sont soumis les prix des articles 

manufactures ~u 1 exportent los pe¥s developpes. Cette partioularite, jointe 

au fait ~ue los produits agriccles sont sujets a de plus importantes fluc­

tuations en volume, rend les p~s en voie de developpoment particuliereme:H 

vulnerables aux factaurs d 1 instabili te a court te:r;me; Ces perturbations ont 

un effet particulierement grand et nefaste sur les faibles reserves des p~s 

en voie de developpement. 

10; On ne peut guere exagerer la gravite des difficultes ~ui assaillent 

les pays en voie de developpement aux prises avec une penurie de liQuidites. 

Nombre de ces pays ont pris des mesures de restriction des importations et 

des paiements, et soumis les operations en devises a des· systemes budgetaires 
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oomplets ~ant pour but d'ajuster les paiements exterieurs en fonction des 

reoettes exterieures. 1 1 absenoe de ressouroes a court terms et de reserves 

d'un montant suffisant impose neanmoins, dans 1 1 administration de ces sys­

temes, des servitudes intolerables du point de vue du bon fonctionnement de 

l'eoonomie, Les moindres oiroonstanoes adverses, oomme de relativement 

minimes erreurs de previsions, des graves de personnel portuaire ou de 

modestes deficits de production, qui dans des conditions normales se re­

soudraient par do simples variations des reserves, prennent des lors des 

proportions enormes et desorganisent le fonctionnement de 1 1 economie. Klles 

oonduisent les p~s en voie de developpement a solliciter des credits de 

leurs fournisseurs ou d 1autres sources, a des conditions souvent defavora­

bles, et a soumettre leurs importations a de nouvelles et plus severes res­

trictions, debordant largement le domaine du superflu et s•etendant marne 

a des matieres premieres et biens intermediaires necessaires a une plaine 

~tilisation de 11a capacite de productlon existante, Qui plus est, toutes 

ces diffirultes tendent a s 1aggraver du fait que l'insuffisance des reser·­

ves et les problemas que rencontrent par suite les pcys en voie de develop-· 

pement pour faire face a leurs engagements de paiements exterieurs, entrai­

nent un affai blissement de la confiance et m~me une degradation des 

conditions de credit normalement consenties par le systems bancaire inter­

national~ 

11~ Il existe plusieurs moyens pour augmenter le volume des ressourc8s 

liquides des p~s en voie de d0veloppement ou de celles qui peuvent etre 

mises a leur disposition. Parmi ces moyens figurent principalement : 

a) les adjonctions aux reserves par creation de nouveaux avoirs de 

reserve ou par d 1 autres moyens ; 

b) l'octroi de facilites de credit accrues s'ajoutant a celles 

qu 1 accords le Fon• cS ; 

c) 1' assouplissement et la rationalisation des conditions qui regis-­

sent les tirages dans les limites des tranches de credit du FMI j 

d) le relevement des quotas des pays en voie de developpement au FMI, 

soit pour ces seuls pays, soit dans le cadre d'un relevement 

general. 

12~ Les preferences vent a une augmentation des reserves en fonction des 

besoins croissants des P.~s en voie de developpement; Pour la plupart des 
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pays, qu'ils scient ueveloppes ou en voie de developpemen-t.~-1 ',ideal serai t 

de disposer des reserves suf.fi.sammen-t-a«ndantes pour leur permettre do _f_ai.re 

face aux fluctuations auxquelles ils peuvent normalement s 1attondre ala lu­

miere de leur experience, tandis que le recours au credit permettrait de 

faire face aux evontualites dent 1a nature et l'ampleur ne pouvaient etre 

prevues~ Des soldes de roulement d 1un minimum de volume sent evidemment ne­

cessaires pour que las operations journalieres en devises puissant avoir 

lieu dans de bonnes conditions~ Les pays qui ne peuvent se maintenir a oe 

niveau minimal sent souvent obliges de trouver du credit a bref delai pour 

augmenter leurs soldes de roulement. Mais la possibilite pour les pays en 

voie de developpement d'obtenir du credit depend elle-m~me de la solidite 

de leurs reserves, car les banques etrangeres exigent frequemment que des 

~eserves sous forme de placements en valeurs etrangeres scient deposebs en 

garantie des facilites do credit aooordees. 

1J~ La question presents encore un autre aspect, beaucoup plus important, 

Il faut que los pays en voie de develop Jement, tout comma las pays developpes, 

aLent la possibilite do formuler et d 1 appliquer leurs politiques avec un 

certain degre d1independance et de souplesse, a l'abri des oontraintes dues 

aux conditions imposees par le orePncier au cas ou leur prosperite eoonomique 

~birait le moindro revers. Telle est en fait la raison d 1etre des avoirs 

de reserve. 

14~ Il est possible d'aooroitre los reserves en augmentant le volume de 

l 1assistanoe fournie. Les reserves obligatoiros des pays en voie de develop­

pement sent 1' objet d'une attention de plus en plus grande dans les program·· 

mes d'aide, et il est clair que la collaboration de plus en plus poussee qui 

s 1etablit entre le Fonds et la Banque pour le reglement des problemas des 

differents pays, contribue a favoriser oette evolution: I1 serait tnanmoins 

fort regrettable qu 1une ameliration de la situation des reserves d'un pays 

en voie de developpement affaiblisse las chances qu'a oelui-oi d'obtenir una 

assistance a long terms pour son d~veloppement. Il ne faut pas qu'un pays 

soi t force d 1 attendre lo deoler.chemant d 1une arise de paiements avant de pou­

voir attirer 1 1 attention des donateurs. 

15~ Certains pays developpes ont pris des dispositions en vue d'aocords 

bilateraux de credit destines a l'origine a limiter les mouvements de oapi­

taux de ca.raotere speculatif et, d'une maniere generals, a assurar..unEL_seconde­

ligne de defense devant les problemas-de paiements. Las pays en voie de 
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developpement.ont des problemas analogues, comma ceux que posent les fuites ' . 
d's capitaux, 6t ils ant done besoin egalement de plus grandee facilites de 
credit~ 

16~ La 

ment les 

principals source de credit a 
p~s en voie de developpement 

court terme dent disposent actuelle­
est le Fonds monetaire international. 

Il exists d 1 autres sources de oredi t, mais, oomme on 1 1 a deja vu, la possi bi·· 
lite d'y rocourir depend souvent du dep1lt de garanties, done du niveau des 
reserves dent on dispose, ct ce recours implique habi tuellement 1 1 accepta-· 
tion de taux d 1 inter~t eleves. 

17 ~ En plus des facili tes accordees par le Fonds, on peut accroJ:tre cellss 
que f'ournissent les autres sources de credit a court terms, et redu:Lre, ou 
alleger au moyen d 1une subvention, les taux d 1 inter~t appliques. Quelques 
p~s en voie de developpement benef'icient deja de f'acilites de ce genre de la 
par~ des banques ou du, Tresor public de certains p~s developpes. Cos dispo·­
sitions.pourraient eventuellement ()tre etendues ou ameliorees. Dans le cas 
des pays en voie de developpement dent los reserves sent consti tuees en mon·­
naies de pays developpes, les banquos centrales de ces derniers pourraiont, 
dans des circonstances appropriees, accorder des facilites speciales de 
credit~ Les gouvernemonts de CBS p~s pourraient aussi faciliter l'acces 
de leurs marches financiers en fournissant des garanties; La mise en commun, 
a llechelle regionale des reserves des pays en voie de developpement, en vue 
de lloctroi de credits, est une autre possibilite qui, la encore, depend 
de la cooperation, sur le plan monetaire, entre les p~s interesses~ 

18~ Lo f'ai t que plusieurs p~s en voie de developpemen t auxquels leur balance. 
des paiements cause de graves difficultes disposent encore aupres du Fonds 
de f'acili tes inu tili sees permet de pen ser que ces pays trouvent trap onereuses 
les conditions dent sent asscrties les facilites en question. D1 importantes 
ameliorations ant ete apporteoS CBS dernieres annees au bareme des faoilites 
accordees par le Fonds et aux regles qui gpuvernent celles-ci, Il y a toujours 
largement place neanmoins pour de nouvelles ameliorations. Les plus impor­
tantes d 1entre elles conoo.rneni.::;e del;:Li de remboursement, lee limites des 
conditions applicables aux tirages sur le Fonds et le volume des facilites 
suceptibles d'~tre obtenues aupres du Fonds. 
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19; Le delai normal de remboursement accords par le Fonds est de trois a 

oinq ans. Pour rembourser le montant de ses tirages, un pays doit non soule­

ment oomble:c le deficit de sa balance des paiements, mais commencer a eni·e­

gistrer un excedent. Un changement aussi rapide et radical n 1 est pas toujours 

possible sans un prof and bouleversenr'ol!!t de 1 1 economie du pays. L1 obligatj.on 

de rembourser sans tarder les tirages effectues peut amener a imposer des 

oondi tions risquant de desorganiser les programmes de developpement en oours., 

Une extension du delai de remboursement permettrait de planifier de fagon 

beaucoup plus ardennes et beaucoup mains brutale le redressoment de la ba­

lance des paiemunts, Il serait par cons~quent souhaitable d 1 accordGr un delai 

de remboursement de six a huit ans. 

20; Le Fonds at la :Banque peuvent d 1 autre part etudier la possibilite d 1 ai-

der les pays en voie de developpement a faire face a leurs obligationn de 

remboursemen t au titre. d 1 emprun ts a court et a moyen terms. Gel a con tri b> e .... 

rait a eliminer la solution de continuite qui existe entre le type de crei'.it 

aotuellement accords par le Fonds et les pr~ts bancaires, et epargnerait aux 

pays en voie de developpement d 1 avoir a recourir periodiquement au Fonds sous 

la pression de ces obligations de remboursement. 

21~ Ce genre d 1 amelioration permettrait aussi d 1 envisager les problemes 

de stabili te et de croissance dans une perspec-tive a plus long term·3 e-t ·.·e-· 

duirait la tendance a sacrifier les p~ogrammes dent les resultats ne se 

font sentir qu 1 a longue echeance. Elles peuvent egalement rendre mains impe ... 

rative une elaboration o:x:cessivement detaillee des progTammes de stabilisa­

tion: En tout etat de cause, il est impossible pour une institution interna­

tionals quelconque d 1 iltre familiarises avec taus les details des caraoteris·­

tiques et de l 1 evolution de ohacun des pays qui en font partie, au point 

de pouvoir etablir des plans et des programmes pour taus: Un pays doit ~tre 

juge davantago sur les resultats qu 1il obtient que sur la fagon dent il se 

conforms aux stipulations d'une politique donnee. Il est particuliereruent 

dangereux, pour uno institution internationals, de se trouver associee dans 

!'esprit du public aux dispositions d 1une politique determines qui peut ~tre 

tres impopulaire, car cola diminue 1 1 influence internationals suscep·G:cble 

d 1iltre mise en oeuvre en de futures occasions, 

22, Les Statuts du FMI ne stipulent pas les preceptos do poli'bique a edic--

ter par le ::!'ends a 1 1oooasion des tirages sur les tranches de credi·~. En 

pratique cependant, do tels preceptos sent imposes avec une severi te orois--· 
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sante pour les tranohes superieures de credit, Les pays en voie"de develop­

pement, par suite du fa~ble niveau de leurs reserves et de leur capacite 

limi tee de recourir a d 1 autres sources de credit g_ue le Fonds, atteignent 

les tranches conditionnelles beaucoup plus tot g_ue les pays developpes, Il 

y e done de bonnes raisons en faveur de l 1 assouplissement des droits de 

tirage sur le Fonds. Il parait souhaitable g_ue les tirages sur la d>uxieme 

tranche de credits scient autorises aux m~mes conditions g_ue les tirages 

sur la premiere, et g_ue les oondi tions applicables aux troisieme et g_na·­

trieme tranches scient a~souplies~ 

23~ Une grave inegalite resulte du fait g_ue la discipline imposee par le 

Fonds ne s 1 applig_ue g_u 1 aux pays emprunteurs. La suppression des deseg_uili·-­

bres des balances de paiements exite une action concertee des pays a balance 

exoedentaire comme des pays a balance deficitaire. Tout systeme laissant 

les premiers libres de poursuivre des politig_ues restrictives impose a~x 

seconds des efforts d 1 ajustement proportionnellement acorns. Le Fonds de­

vrai t considerer comme de son devoir d 1 exercer egalement son influence morale 

sur lea pays a balance excedentaire, dans toute la mesure du possible, 

24. Les consultations annuelles, g_ui fournissent aux au tori tes mone'Gaires 

des pays memb~·es une utile occasion de reviser leurs politiques en liaison 

avec les representants du FMI, permettraient peut-etre a cette influence 

de s 1 exercer dans les meilleura:s condi tiona: A l 'occasion de ces ronsul ta-· 

tions; des recommandations devraient ~tre adressees selon les besoins a 

tous lea pays, et non pas seulement a ceux qui se trouvent en position 

d 1 emprunteurs ou g_ui applig_uent des mesures de centrale des changes; 

25: Une augmentation des g_uotes-parts du Fonds constitne un autre moyen 

de procurer des reserves lig_uides supplementaires aux pays membres. Les 

pays en voie de developpement ont ete partie a 1 1 augmentation generals 

des quotas en 1959 et nombre d1 entre eux ont rl:ija mis a profit la possi b.i.­

lite offerte par le Fonds, d'augmentations de g_uota a titre individual, 

De nouvelles augmentations de quotas pour les pays en voie de developpe­

ment pourraient fournir un appoint precieux aux lig_uidites conditionnelles 

g_ui sont actnellement mises a leur disposition; 

III. Reformes recentes. 

26: Les sections precedentes ont permis d 1 exposer dans ses grandes lignes 

le contexte dans leg_uel se presents la necessite d'une reforms du systeme 
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monetaire international. Dans la suite de ce rapport~ on s 1 efforcera de mettre 

successivement en lumiere las premieres pressions qui se sont exereses en 

faveur de reformes, les reformes sur lesquelles les membres du Groupe o.ea 

Dix et les Directeurs executifs du Fonds se sont finalement mis d'accord, et 

les ecarts qui subsistent entre les besoins et ces reformes, consideres du 

point de vue particulier du monde en voie de developpement. 

27~ Les premieres pressions en faveur de reformes ont ete suscitees par deux 

faoteurs qui ont domine la situation depuis 1961 z 

i) A partir de 1961, la plupart des monnaies de la CEE sont devenues 

convertibles" et ont par suite ete utili sees par le Fonds monetaire 

international pour les tirages qu 1y effectuaient les membres du 

Fonds, Il en est results une situation anormale dans laquelle lee 

pays de la CEE ne representaient que 17 pour cent du total des quo­

tes-parts ot d~s bulletins de vote (contra 20 pour cent aux Etats·· 

Unis et 12 pour cent au seul Royaume-Uni) alors que 60 pour cent du 

total des tirages, soit un volume superieur ~u total combine des ti­

rages en dollars et en sterling, s 1 effectuait dans leurs monnaies. 

Ces pays reclament en consequenoe une reforme tenant compte des carac­

teristiques reelles de la situation financiers internationals actuell:h 

ii) Le second facteur reside dans le fait que les Etats~Unis n 1 ont rien 

ajoute aux liquidites internationales en i966~ l8Ur balance des pa~e­

ments s'etant cette annee-la simplement trouvee en equilibre (sans 

excedent ni deficit dans les comptes avec le monde exterieur). Cette 

circcnstance a ete encore aggravee par le fait que, tandj.s que le 

stock d 1 or extrait (s 1 ajoutant dono aux liquidites) s 1 etablissait 

a 250 millions rle dollars des Etats-Unis en 1965, le volume d 1 or 

extrait en 1966 a ete pratiquement nul. L1 effet combine de 1 1 equili-· 

bre de la balance des comptes des Etats-Unis et de la baisse de la 

production aurifere a fait de 1966 une annee critique pour les 

liquidites mondiales, En outre, la faiblesse prolongee de l 1 economie 

bri tannig_ue et les 11descentes 11 sur la livre qui en ont resul te perio-· 

diquement ont mine la confia:::oe dans le sterling oomme monaie de re­

serveo 

28~ Une reforms du systems est ainsi apparue absolument necessaire. Les 

Directeurs executifs du Fonds ont re9n mandat d 1 entrer en pourparlers avec 

les representants du Groupe des Dix et d' etudier avec eux la ques,;ion d lu~·,e 

reforms generals. 
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o) Une nouvelle repartition des droi ts de vote~ a;vant pour obj.eo·l;i:fs 

majeure les points a) et b) oi-dessus. 

Les nouvelles pr0£0~~~ 

30; Les nouveaux accords, finalement publies le 22 avril 1968, sont pr£sentes 

dans un document ardu de 80 pages. On se contentera d 1 exposer sommairement 

ioi les grandes lignes de oes accords, pour la raison principalement ~ue les 

propositions faites n'auront ~ue peu d 1 influence, si tant est ~u'elles en 

aient, sur·l'objet essential du present rapport, a savoir les besoins deli­

quidites des pa;vs en voie de developpement. 

31-~ Les accords proposes peuvent l'ltre groupes dans deux rubri~ues principaleE. 

i) Un plan pour -aooroitre J.es reserves mone·taires. mondiales au moyJ3n······­

d 1un systems di t des "droi ts de tirage speoiaux" (DTS) ; 

ii) Une reforms du Fonds monetaire international~ 

Les propositions relatives a oes deux sujets principaux son·t brievement 

exposees oi-apres, Leurs rapports avec les besoins de J.i~uidites des pays en 

voie de developpement sont en suite etndies ainsi ~ue leurs repercussions pos·­

sibles sur oes besoins. 

Droi ts de tirage SI'.,e_oi?-~ 

32; Des droi ts de tirage speoiaux (DTS) seront attri bues (alloues) aux memb:<:&P. 

en fonotion de leurs ~uotes-parts dans le FML L' obligation financiers fonda···· 

mentale de oha~ue participant sera de fournir, dans sa propre monnaie, les 

semmes re~uises par le FMI, jus~u 1 a concurrence du triple de son alloc>atj on 

en DTS; Le pa;ys ~ui fourni t ainsi des devises regoi·l; alors un montant en DTS 

e~uivalant a son versement. Le volume total alloue annuellement en DTS est 

generalement c>onvenu pour 5 ans,. Une oaraoteristi~ue du pro jet est oonsti mea 

par la "procedure d 1 eption revocable", selon la~uelle tout pays peut, s'il 

·est oppose a l'applioation du systems, voter contra elle et, s 1il est battu, 

renonoer ala distribution des DTS et rejeter l'obligation d 1en accepter .en 

eohange de versements dans sa propre monnaie, mais, ayant ainsi fai·t, peut 

encore opter ulterieurement pour la participation au systems, L'applicatio,; 

de oelui-ei peut ifltre votee a la majori te simple des voix exprimeos, a cc,ndi~· 

tion ~ue le nombre de oes dernieres atteigne les deux tiers au moins .. du nom-
' 

bra total de voix de l 1 ensemble des membres du FMI., 
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(dans l 1bypothese d 1une participation de tous les p;ys membres) 

1~ 

~ 

3~ 

4~ 
' 

5· 

~~ 

7~ 

fl~ 

9· 

10~- . 

11~ 

12~ 

'f3~ 

'·. 

_ .. i 

" 

Etats..Unis 

llra•d.., ..... Breta.gne 

Allemagy.e de l'Ou.est 

France 

Indo 

Japon 

Canada 

Italie 

Pa;vs-Bas 

Australia > 

Belgique 

Suede 

Ensenble des autres pa;ys 

Sur une allocation annuelle de 1 milliard 

de dollars des Etats-Unis & 

(en millions de dollars 
des Etats-Unis) 

246 

116 

57 

47 

36 

35 

35 

30 

25 

24· 

20 

10 

319 

1 ~000 millions 

( 1 milliard) 
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Reforme du fonds 

.3.3. Salon les nouvelles proposit~ons, la reforme du fonds est envisagee 

par rapport a trois questions de procedure 

.34· 

proc.edure de voie; 

les droi ts de tirage et le delai de remboursement; 

1 1 interpretation des Statuts du FlU. 

i) Procedure de vote Une majorite repreEentant 85 pour 

cent du total des voix de l'ensemble d.es membres du Fi.JI sera necessaire 

pour toutes lea decisions importantes concernant les DTS (y compris la 

mise en application du systeme et le mont ant alloue). On peu·c remarquer 

en passant que cette regle permettraH aux pays du Harche commun european, 

s 1ils en avaient le desir, d'exercer 1L~ droit de veto. D'autre part, une 

majori te representant egalement 85 pour cent des ·voix, au lieu de 80 

pour cent actuellement, sera desorma:u necessaire pour toute modification 

generale des presentes quotes-parts d.ans le Fi·l!. Fait plus interessant 

encore, la majorite requise pour une modification uniforme du pair dans 

les pays membres (autrement di t, pour une augmentat5.on du prix de 1 1 or) 

est elle auss.i portee a 85 pour cent ct, dans cette eventualite, la memo 

majorite est encore requise pour decider la renonciation au maintien de la 

valeur or des avoirs du fonds (c'est-a--dire des obligations des membres 

sous la forme de tirages st:::- J.e fonds). Cela revient a dire qu 1en theorie, 

si le prix de l 1or venait C. doubler, les pays du I<larche oommun european 

pourraient par example, s'ils le desiraient 1 exiger que les obligations de 

remboursement de la Grande-Bretagne envers le Fl-ii scient egalement doublees. 

ii) Modification des droits de tirage : Entre autres modifi­

cations des procedures du FUI, les til·ages sur la tranche assortie de 

versements or doivent devenir plus completement automatiques. La procedu~e 

de remboursement a fait l'objet d 1un tres leger amendement, aux termes duquel 

les pays dont les reserves augmentent rapidement doivent rembourser rapide­

ment, c 1est-a-dire dans un delai moindre que la periode de trois a cinq 

ans normalement accordee a perth• de la date du tirage. En revanche, 

aucun pays ne sera contraint de rembourser a un tau_~ annuel superieur a 
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35 pour cent de son quota. ~mboursement final doit neanmoins 

intervenir, comme precedemment, dans lee oinq ans. Une disposition 

entierement nouvelle est qu'un interet sera paye aux pays ayant une position 

Credi trice a 1 1 egard des. Operations normales du fondS I ainsi quI a CeUX 

qui detiennent des DTS en exedent, 

iii) Interpretation des Statute du fonds : L'interpretation des 

Statute sera confiee a un Comite permanent, et non aux Directeurs executifs 

du Fonds, Les decisions de ce Comite seront considereascomme definitives, 

a moins que 1 1Assemblee des gouverneurs, par une majorite de 85 pour cent, 

n 1en decide autrement. 

La mise en application du systeme, tells qu'elle est resumes 

dans les paragraphes preced~nts, exigera que les conditions suivantes 

scient remplies : 

a) 1 1 Assembles des gouverneurs du Fl·ii doi t voter (par 

correspondance, avant le 31 mai 1968) sur le plan 

propose. A ce stade, la decision sera acquise sur un 

vote ala majorite simple des voix exprimees, sous 

reserve que le nombre de ces dernieres atteigne les deux 

tiers au mains du nombre total des voix. 

b) Une ratification officielle, fondee sur toute procedure 

parlementaire eventuellement requise, doit gtre·regue des 

trois cinquiemes (60 pour cent) des pays membres, repre­

sentant au moine les quatre cinquiemes (80 pour cent) du 

total des bulletins de vote. Autrement dit, pour entrer en 

application, le systems doit etre approuve par 65 des 107 

pays membres du FJ;II 1 detenant 80 pour cent des voix. Les 

ilitats-Unis ont ete la premiere nation a approuver le 

nouveau plan lorsque, le 6 juin 1968, le Congres americain 

a acheve l 1examen des textes legislatifs acceptant un 

amendement des Statute du fonds en vue de !'adoption du 

systems propose. 
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IV, RE!I!ARQUES 

36. Les n.ouvel.J.ea__reformes;__telle_a_q~es sent e:llipoaees· ci..:dessus 

(paragra~30 a 35), presentent deux aspects essentials i 

.37. 

i) un plan visant a 1 1 accroissement des liquidites mondiales, 

et 

ii) la reforms du Fonds monetaire international • 

On peut souligner des l'abord que le plan de reforms mentionne 

ci-dessu.s comports- deux lacunas tres graves. En premier lieu, il ne 

continent aucune disposition concernant l'assistance aux pays en voie 

de developpement. En second lieu, il n'apporte aucune amelioration au 

mecanisme d 1 ajustement des balances de paiements. Qn.s 1efforcera d 1etudier 

cas omissions de fagon plus detaillee apres une analyse de la portae des 

dispositions relatives au systeme monetaire international. 

J8, Le plan d 1accroissement des H.quidiws mondiales (paragraphs 

.32) presents quatre c·aracteristiques et se propose un objectif principal. 

Caraoteristique N° 1 

Le plan relatif aux droits de tirages speciaux (DTS) est pour 

ainsi dire superpose au systeme actual des monnaies de reserve nationalea 

at aux accords speciaux existant entre les membres (exclusivement en 

voie de developpement) du Fi>!I et les banques centrales nationales. En 

oe sene, le systeme des DTS est destine a completer le systeme existent, 

plutot qu'a le remplacer. 

Caracteristique n° 2 : 

La participation au plan n'est pas obligatoire, mais volontaire. 

La "procedure d 1option revocable" assure l'applioation de cette disposition. 

Caraoteristique n° 3 

41. Le plan prevoit que chaque pays 

Fonds des montants determines (sur la base 

(s'il y consent) depose au 

des quotas FlU en vigueur), 
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dans sa monnaie nationals, le Fonds creditant en retour le ou les pays 

en cause d'un montant equivalent en DTS. Ces DTS peuvent alors etre 

acquis au moyen de la monnaie desiree, par exemple en francs suisse • 

Caracteristique n° 4 : 

42. Le montant actuellement adopts comme augmentation des reserves 

est de 1 milliard de dollars des Etats-Uriis, chiffre convenu pour une 

periode de 5 ans. 

Objectif principal : 

La proposition concernant les DTS vise a atteindre plusieurs 

objectifs, mais le principal est de fournir un moyen d 1 augmenter les 

reserves monetaires mondiales. 

44· Le principal avantage des DTS reside dans la creation d'une 

unite de reserve "sure", Les DTS, garantis par le Fi•ii et, derriere lui, 

par la couverture or associee aux monnaies remises au Fonds, ne devraient 

pas faire l'objet, quanta leur qualite, des memes contestations dent 

sent periodiquement harcelees les actuelles monnaies de reserve. 

45· Cependant, la creation de nouvelles reserves etant limitee 

aux taux de 1 milliard de dollars des illtats-Uriis pour une periode de cinq 

.ana, les DTS ne peuvent remplacer le dollar .et la livre comma reserves, 

et ne feront done que s '.y ajouter. 

46. Si les pays a balance excedentaire restent des pays europeans 

continentaux, les DTS devraient reduire leurs oraintes devant la perspective 

de nouveaux gains en dollars et en livres. 

47· Le plan parait done politiquement sage, dans la mesure oil il 

apaisera les griefs europeans a l'egard de !'utilisation exclusive du 

dollar et de la livre comme reserves, puisque les DTS, garantis en meme 

temps par leurs propree monnaies, ont le statut de reserves. 
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Un certain nombre de critiques peuvent cependant etre fcrmulees 

a l'endroit du plan propose, La plus evidente est que le chiffre de 

"croissance", 1 milliard de dollars des Etats-Unis pendant cinq ana, est 

parfaitement arbitraire. Il peut correspondre aux besoins mondiaux, 

ou le contraire. Une.reduction des echanges mondiaux (ou une dethesauri­

sation de l'or) le rendrait exoessj.f; une diminution d 1autres reserves 

(en cas par example d'excedents americains qui se traduiraient par un 

retrai t de dollars) pourrai t le rendre insuffisant. 

49· La principals critique qu'on puisse formuler est peut-etre 

que merna avec l'appoint des DTS au systeme existant, salon les montants 

actuellement proposes, les monnaies de reserve oontinueront a jouer le 

role essential, et nombre de problemas qui en resultant subsisteront. 

Par example, si les Etats-·Unis realisent un excedent, les reserves totales 

disponi bles s 1 en trouveront vraisemblablement encore amenuj.sees. 11. le 

considerer avec realisme 1 un excedent americain implique un deficit dans 

un ou plusieurs pays europeans. Dans cette eventualite, les pays a 
balance defioiaire, pour empecher leur n:onnaio de baisser sur le marche 

des devises, vendront prct:ablement d 1 abord leurs avoirs en dollars plutot 

que de recourir a leurs reserves en DTS ou en or, Les reserves mondiales 

diminueraient alors de pair avec la liquidabon de oes avoirs (de reserve) 

etrangers en dollars. 

50. En revanche, dans le cas ou lee: l!:tats-Uni.s continueraient 

d 1 enregistrer un deficit, les pays a balance actuellement excedentaire 

pourraient, soit exiger des DTS ou de l'or, soit consorver leurs dollars, 

ce qui laisse le problei~e entier. Si les Etats-Uni.s preferent perdre de 

l'or et des DTS plutot que de financer une partie de leur deficit en lais­

sant d 1 autres pays accumuler des excedents en dollars, la situation 

actuelle se perpetuera. 

51. Le quota des .Wtato-Unis sur le milliard d.'9 dollars de DTS s 1 eleve 

a 246 millions de dol.lars des l!Jtats-Unis, ce qui est insignifiant au 

regard de leurs mas~ifs deficits annuels. Par consequent, les DTS ne 

differeront pas longtemps la necessite pour ce pays d'eliminer ses deficits. 
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52. Le systeme des DTS risque en fin de compte d 1 augmenter la rigidite 

des taux de change. Comlne les monnaies nationales transferees au FlU en 

echange de DTS doivent s'accompagner d'une garantie or, il se pourrait 

que les pays interesses repugnant plus que jamais a devaluer, meme 

lorsque leur balance des paiements est foncierement desequilibree. La 

encore, le systeme de DTS, comme d'autres propositions semblables axees 

sur les problemas de liquidites, a tendance a aggraver le manque de 

souplesse du systeme existent et a f~usser le mecanisme actual d 1 ajuste­

ment par modification des taux de change. 

53· Le deuxieme grand element de reforme propose concerne le fond~ 

monetaire international. La proposition formulae comporte quatre points 

principaux 

reforme de la procedure de vote du Fi.li; 

droits de tirage sur le fonds; 

delai de remboursement des tirages sur le fonds, et 

interpretation des Statuts du FiU. 

54. La modification de la procedure de vote reside dans !'adoption 

de dispositions aux termes desquelles toutes les decisions prises par le 

fonds exigeront desormais une majorite representant 85 pour cent des 

pays membres. La majorite precedemment exige etait de 80 pour cent. 

55· La portae de cette modification est strictement limitee au cas de 

la CEE. La nouvelle regle permettrai t aux pays du ~Iarche commun european 

de former une minorite disposant d 1un pouvoir d'obstruction, sinon de vote, 

dans le processus d I elaboration des decisions du F •. Jr. 

56. Cette modification, de marne en fait que l'ancien chiffre de 80 

pour cent exige comme majorite, offre aux pays en voie de developpement 

des possibilites importantes. Pour !'instant neanmoins, compte tenu 

du manque de dynamisme de ce groupe de pays au sein du Fi.i!, cette reforme 

ne peut etre consideree comme une concession faite aux pays en voie de 

developpement .-
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57, La rerorma dc,:s. droi ts de til-ago .des pays -mo.mbres est limi tee a la 

situation de ces derniers ~ l'egard de la tranche assortie de versements or, 

Les nouvelles dispositions permettraient le retrait autom~tique de 25 

. pour cent de la quote--part ini tialement fou1·nie en or p~r chaque membre. 

58. Cette reforme, bien que sans doute favdrablemerit accueillie par 

le groupe fort desargente des pays en voie de developpemen·hj a quelque 

peu degu. L1 automaticite desormais assures des retraits sur la tranche 

assortie de versements or fait disparaitre une anomalie de longue date dans 

les procedures de tirage sur le fonds. Du point de vue statistique, le 

Fi·II considerait la situation d 1un pays membre a l'egard de la tranche 

assortie de versements or co~~e ~~ element des avoirs de reserve etrangers 

de ce pays, mais, en pratique, lorsque le besoin de proceder a un tirage 

se faisait sentir, la tactique d 1 atermoiements appliquee dementait la 

disponibilite immediate de cet element de reserve. 

59· La suppression trop longtemps .differee de cette contradiction 

entre une automaticite theorique et les obstacles opposes en pratique aux 

tirages sur la tranche assortie de versements or doit par consequent ~tre 

bien accueillie. 

60. L 1 omission a deplorer d.ans co do maine est qu 1 aucune modification 

n'ait ete proposee au sujet des conditions imposees pour les tirages sur 

les tranches de credit ( c 1 est-e.-dire sur les 75 pour cent fournis en 

monnaies nationales). Les conditioas limitant lea premier et second tirages 

sur les tranches de credit font depuis longtemps !'objet de critiques. 

Par suite de l 1omission de cette question, la reforms proposes au titre 

des droits de tirage doit etre consideree au mieux comme d'importance 

negligeable. Son absence de portee du point de vue des pays en voie de 

developpement en general et de l'iifrique en particulier sera mise en 

relief dans 1 1expoBe detaille de la position des pays en voie de developpe­

ment a l 1 egard des propositions en cause. 

61. Une modification tres Hmi tee a ete apportee aux dispositions 

relatives au remboursement des tirages effectues sur les tranches de 

credit du fonds. Tout d'abord, a compter de la date de ratification 



• 

• 

CM/231 (Part 3) 
Page 19 

des accords de reforme, aucun pays ne sera contraint de rembourser ces 

tirages a un taux annual depassant 25 pour cent du montant de sa quote­

part du FI.ii. En second lieu, il n 1 aura aucun remboursement a faire tant 

que ses reserves brutes representeront mains de 150 pour cent de sa quote­

part du fonds. Troisiemement, uux termes d'une disposition entierement 

nouvelle, un interet sera desormais verse aux' pays ayant une position 

dred.itrice au regard des oper&t:iions normales du fonds, ainsi qu'a ceux 
' . 

qui detiehnent un excedent en DTS. 

62, Cette derniere disposition est une concession non deguisee aux 

pays du i:Iarche commun european, dont la balanbe des paiements est couram­

ment excedentaire, qui ont par suite accumule des reserves considerables 

en or et en dollar (ce qui rend leurs monnaies interessantes pour les tirages 

sur le fonds), et qui accumuleront vraisemblablement aussi des DTS lorsque 

le systeme aura ete mis en application. 

63, La derniere reforme concernant lee procedures employees au Fi.JI 

prevoit que l'interpretation des Statuts du fonds sera confiee a un Comite 

permanent, et non plus aux directeurs executifs comma auparavant. Lee 

decisions de ce Comite seront considerees comme definitives a mains que 

l'assemblee des gouverneurs du Fonds, p:.r une majorite de G5 pour cent, 

n 1 en decide autrement. Il s'agit la encore d 1une concession aux pays de 

la CEE, qui estimaient que le point de vue anglo-americain l 1emportait 

trap systematiquement jusqu'ioi dans l'interpretation de ces Statuts. 

64. Les paragraphes qui precedent ant permis d 1exposer d'un point de 

vue general les repercussions possibles des reformes proposees. Le 

reate de cette section sera consacre a un assai limite d 1analyse des 

aspects positifs et delacunes que presentent ces reformes au regard des 

besoins des pays en voie de developpement. 

65. Les besoins de liquidites de ce groupe de pays ont eta suffisamment 

precises dans une preced.ente section du present rapport pour qu'il soit 

inutile d'y revenir. Il convient neanmoins d'insister sur differents 

points pour mieux eolairer le problema. 
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66. La necessite pour lee pays en voie de develo~pement de constituer 

des reserves en devises etrangeres resulte do deux tacteurs essentials 

premierement, le besoin de capitaux pour financer lee programmes de 

developpement et l'insuffisance des recettes d'exportation pour repondre 

a ce besoin, et O.euxiemement, le defaut dont souffrent ces pays d 1 arrange­

ments monetaires speciaux (operations "liees", apports do capitaux a 

court terme, etc) semblables a ceux que les autorites monetaires des pays 

developpes ont a leur disposition. 

67. On peut distinguer entre, d 1 une part, las reserves rendues necessaires 

a court terme par les deficits d 1 expor··cation et, d'autre part, lea importa­

tions de capitaux necessaires a lo~g terme pour le financement des plans 

d 1ensemble concernant le developpement a longue eoheance, qui peuvent 

s'etendre sur une periode atteignant une vingtaine d 1 annees. Bien que ces 

deux aspects relevant du premier facteur mentionne dans le paragraphs 

precedent, il convient de les examiner separement, pour la raison que las 

solutions possibles different ala fois par !'importance des montants 

requis et par las durees en cause. Les arrangements speciaux mentionnes 

ci-dessus impliqueraient un changement d 1 attitude mentale de la part des 

autorites monetaires de l 1Europe occidentale et de l 1Amerique du nord et 

doivent done plus encore etre consideres a part. Toute la question repose 

plus ou mains vaguement sur des facteurs tel que !'interet personnel et la 

confiance dans les monnaies nationales des pays en voie de developpement. 

Lee solutions aux problemas poses dependent essentiellement du FMI et des 

autorites monetaires des pays developpes. La mesure dans laquelle lee 

reformes envisagees apportent des solutions a ces problemas est examinee 

dans les paragraphes ci-apres. 

68. Du point de vue du monde en voie de developpement, trois aspects 

seulement des reformes presentees ci-dessus sont interessante. Ce sent, 

premierement, !•augmentation des liquidites; deuxiemement, la reforme des 

droits de tirage sur la tranche assortie de versements or et, troisieme­

ment, la legere modification des conditions de rembourse!llent. 

69. La reforme des droi ts de tirage sur le FHI et les modifications 

apportees aux conditions de remboursement sont malheureusement d'une 

importance limitee. 
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70. Po~--~~~.f'v-xi.~e-do.:r<...'r<J~~---· ·-
.P""'- CL:t .... 'ap;J_iquer seulement a la tranche assortie de versements or. Il 
aurait fallu rendre les premier et deuxieme tirages sur les tranches de 
credit, sinon semi-automatiques, en tout cas mains dependants d'une 
"consultation" du Fi'ii, La condition imposee par le fonds aux pays 
(en voie de developpement seulement) de consulter le F;.;I et d 1 accepter 
de soumettre leur eoonomie a. un examen general de leur eoonomie a, en 
pratique, conduit a un manque de bonne volonte des pays en voie de deve­
loppement a subir ce genre d'humiliation, Quiconque est familiarise avec 
les soi,-disant "consultations du fonds" au sujet des tirageil sur les 
trenches de credit comprendra la repugnance des pays en voie de develo­
ppement a s 1accomoder de l'inconvenance de fonctionnaires du FlU qui, apres un coup d'oeil superficial a la situation monetaire de ces pays (le 
fonctionnaire est d 1autant plus indiscret que le pays est mains developpe), 
lea abreuvent de prescriptions dogmatiques, comme par hasard d 'un caractere nettement oppose aux necessites du developpement (leur terminologie est 
deflationiste) et, dans l'ensemble, irrecevables .sur le plan politique 
par lee gouvernements interesses, Il ne faut done pas s 1etonner que ces 
pays cherchent ailleurs les facilites a court terme qu'ils auraient dft 
normalement obtenir grfice a une utilj_sat.ion moin.~ ::-estric"tive des tranches de credit. 

71. La reforme aujourd'hui proposes dans ce domains peut done etre 
consideree comme une tentative deliberee de diversion, destines a 
donner aux pays en voie de developpement !'impression fallacieuse d'une 
concession. 

72. Les modifications apportees par la reforme au regime des rembourse-ments sent au mieux sans interet ou, au pire, un artifice statistique. La disposition selon laquelle aucun pays ne sera contraint de rembourser a 
un taux annuel superieur a 25 pour cent de sa quote-part esquive la 
question (qui reside dans la mediocrite des ressouroes de reserve en 
devises etrangeres dont disposent les pays en voie de developpement). 
Lorsque 1 1on c'onvertit oe pourcentage en valeur absolue pour un petit 
pays africain dont le quota au Fi.;I est d'environ 12 millions de dollars 
des ~tats-Unis et qui doit done rembourser annuellement au taux de 4 

. _-,.,_ 
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. --mi) 1 i~.b.s-de doJJ..P.:=-{.<.'5-f..O=--..::a;rl--<l.u.--quota), le neant de cette__.dis,po.si tion 

' 
appara~t a !'evidence, Ue m&me, la oance~~~-de toute obligation 

de remlJoursement dans le C3.i3 on J.e monta11t d$S reserves brutes est inferieur 

a 150 pour cent n.e celu.i. dn quota n'est pas non plml d'un grand secours. 

Lea 150 pour cent d'un quota de 12 millions de dollars des Etats-Unis 

representant un mont<mt "brut" de 20 millions de dollars. Le mot "brut" 

ne recouvre ici que certaines idiosyncrasies statistiques telles que la 

prise e.~:~ consideration c:e la situation par :::·apport 2. la tranche as sortie 

de ver;>ements or coo,me elemen·t des reserves detenues par les membres, dans 

les statistiques financie~es du fonds. Si, dans l'exsmple precedent, on 

dedui t du chiffre brut do 20 miJ.lions d.e dollars des Etats-Unis le mont ant 

de la tranche de versert.e.nt;:: or (soi.t 25 po1>.r osnt de 12 millions), on arrive 

au chiffre (le 16 r.ri.llions de dollars, oe qu). :::-epre;;onte 125 pour cent (et 

non 150 pour cent) du quota. L'emploi du terma "brut" correspond en fait, 

dans le cas du pe.yfJ p:::·::.s co:r.r.1e e:v.:ecpJ.e, 2. =e reduction de liquidi tes 

de 1 1 ordrG de 4 r.lj_1.lions ~-" c'.o1lars" !,a c:>nccso:i.on offer-te est si infime que 

les avant ages qu' clll'3 c:or::porte uo:-ai.en:~ recl: .. dts &. .~·.6snt paz- 1 'augmentation de 

frais de transport qu 1 <>.at:r·c.:J:neraient, pour les importations des pays de 

1 11\.frique (le 1 1cst, c'i.es fac:t8vl"S taJ.s que J.a fel"'Dletura du Canal de Suez 

pendant plus d 1un m0is, 

73. Quoj. qu'i.J. en :::e5.-~ }. 1ai'f.ct G..o tou"tes cec concessions se trouve 

1 1 expiration d.u d.Ple:t d.~~ (~:i..~:;: .:L."lfJ ~:-."i.•e..,,·u pa:::- lea Statuts du F~IIo Il n'est 

pas inutile cl-s noulit;·n~~~ cr·..:o e.r:1't~e pi::d.od.c ost la plus courte qui puisse 

3tre accord5e da':ls le ~.::r.?.•:b:Y~ CLG:J .?1.ar.G ~.(Hl !:Jays en voie de d6veloppement, 

les moindres d.e cor; p~ tu-~~J Ct.~~;.t c.n eff·y~: d.cr.~· plans q:.::.inquenaux .. 

74. Le dcr:d.er d<:>~'aj_::e cle reforme c;ni. presente de l 'interet pour les 

pays en voie de c'.6c··oloppor.:<:.~.t c:3t celui de J.a creation de reserves sous 

la forme d.e::J DTS. LD ;;:ontant total p:•6·~u est cte 'l !llilliard de dollars des 

Etats-Unis. Sur oe l!!ontant, le ';otal <J.lou§ "- !'ensemble du monde en voie 

de developpe:nant (moins l' Inde, t:l'ds pl. us la Suisse, lo Nouvelle-Zelande, 

la Norvege, le Danemark? 1 1 Atd;:r:!~h-9, J. i.E..::pag:ne, le Po1•tugal, la Grece, la 

Turquie et l 1Afriqu<J du Sud) ne :: 1 eJ.8ve qu 1?1 319 r.\illio~s de dollars des 

Etats-Unis (tableau I), 
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75. Wlme si taus les pays-d.evelo.pcpiis·qui__.se·i;rouvent-groupes-avec le 
monde en voie de devel.oppement "optent" pour le desistement, la pori;ee_Jie...~­
reforms est minuscule, 

76. Il n'a ps ete pourvu aux besoins de reserves des pays en voie 
de developpement (exposes dans la section II). Les auteurs de la reforme 
n 1 ant pas examine non plus les besoins relatifs au financement du developpe-­
ment dans ces pays, 

77. Il serait interessant d'essayer de determiner quelle part des 
DTS serait allouee a un pays africain d'etendue moyenne, sachant que la 
part prevue pour la Suede ne s'eleve qu 1a 10 millions des Etats-Unis, et 
qual effet la reforms aurait ainsi sur la croissance souhaitee des economies 
du "Tiers !llonde". Divers economistes et groupes d 1experts 1 ainsi que des 
institutions des Nations Unies telles que la CNUCED, ont estime les besoins 
minimaux du monde en voie de developpement a 8 milliards de dollars des 
Etats-Unis. Une fois chifiree, l'incidence totale des reformes proposees 
n'atteindrait pas le seizieme de ce montant. 

78, Ces mesures scm; encoz•e plus decevantes quand on considers le fait 
que le mecanisme d 1 ajustement existant pour les reglements internationaux 
demeure inchange. Un systems plus rationnel d 1ajustement des deficits et 
excedents des balances de paiements, s'appliquant sur une periods plus 
longue que les actuels exercices annuals, aurait permis au Tiers monde 
en voie de developpement d'ameliorer sa situation, 

79. Le coup le plus grave qui ait ete porte a la position des pays 
en voie de developpement est cependant la meconnaissance totale du lien 
existant entre la creation de reserves (maintenant envisages tant bien 
que mal) et les exigences du financement du developpement. La reconnais­
sance d 1une telle liaison a ate, avec la recommandation d'un elargissement 
des facilites de financement compensatoire au FNI, l'une des deux contributions 
las plus prometteuses qui scient venues de la CNUCED et, avant oelle-oi, 
d 1un comite d'e:x:perts des Nations Unies ayant ·re9u mandat d'etudier les 
besoins des pays en voie de developpement en matiere de reserves et de 
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80, La liaison envi.sa,gee~s;;d~:~s IP<mdi
a•~-de--~ 

les exigences du financement du developpement dans le Tiers monde aurait 

d'un seul coup remedie a la penurie critique des liqudites rnondiales (que lea 

auteurs de la reforms ont maintenant reconnue en consacrant 1 milliard de 

dollars des Etats-Unis aux DTS) et permis de satisfaire lea besoins en 

oapitaux decoulant des programmes de developpement des pays en voie de 

developpement. 

81. L'etablissement d 1un plan en vue de cette liaison se trouve 

maintenant simplifie du fo.it de la proposition relative aux DTS. Aucune 

modification du montant actuellement prevu de 1 milliard de dollars des 

Etats-Unis n'est envisages. Le saul amenagement requis consisterait a 

transferer les sommes en monnaies nationales versees (en echange de DTS) 

par les pays (autres que l 1Inde) enumeres dans le Tableau I, du Fl,!I a la 

BIRD et a ses filiales, contre des obligations de la BIRD pour un montant 

pro portionnel aux quanti tes acquises par le Fonds des monnaies en cause. 

82. Lea devises supplementaires ainsi acquises par la Banque seraient 

utilisees par celle-ci pour ses operations de financement de pr~ts destines 

au developpement. Les pr€ts de la Banque n'etant pas lies a des achats 

dans des pays determines, mais les deboursements au titre de oes prets 

etant effectues d 1 apres les commandes passees a l'issue de soumissions 

globales, les devises deboursees par la Banque (et initialement regues 

du Fonds) ne reviendraient pas forcement dans leur pays d 1 origine (tout 

en restant oependant dans des pays d'Europe occidentale ou d 1Amerique du 

nord, leurs precedents detenteurs et de loin les plus frequents adjudica­

taires des soumissions ala BIRD)o Les deboursements de la Banque pourrait 

ainsi operer une certaine redistribution des reserves entre les membres de 

ce groupe de pays occidentaux. Il est interessant de noter que cette 

redistribution de reserves ne serait en rien differente de oelle qui se 

produit actuellement a l'occasion des contributions a l'AID ou ala BIRD, 

les deboursements effectues par l'AID o~ la BIRD (aux adjudicataires des 

soumissions globales et aux beneficiaires des ordres d'exportation) ne 
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83. L 1 essence du plan reside d<:.ns le fai t--q:ue---l.e..s-detises-acquises-· 
par le fonds (en echange de DTS) qui seront investies en obligations de 
la BIRD'representeront un transfert eventual de ressources reelles, des 
pays developpes consideres dans leur ensemble, vers les pays en voie de 
developpement. Dans la mesure du montant investi en obligations de BIRD, 
les pays developpes se reconnaitraient done ainsi obliges a un transfert 
de ressources reelles (vers les pays en voie de developpement) en considera­
tion du supplement de liquidites deja acquis par eux, 

84, En derniere analyse, les pays en voie de developpement y gagneraient 
sur deux plans, Ils recevraient leur part du volume de liquidites initials­
went cree (pour un total de 319 millions de dollars des Etats-Unis aux 
termes du Plan actuel), et ils obtiendraient pour leur developpement des 
ressouroes reelles d 1un montant correspondent a celui des devises de pays 
developpes (c 1 est-a-dire des onze pays enumeres dans le tableau I) investies 
par le fonds en obligations de la BIRD). 

85. Cet investissement en obligations de la BIRD facili terai t le bien 
necessaire tr~nsfert de ressources reelles des pays developpes vers lee 
pays en voie de developpement. Qui plus est, il supprimerait les incon­
venients de l'aide liee et de !'assistance bilaterale. 

86. Pour le moment, de la BIRD et de l'aiD, c 1est cette derniere qui 
a le plus urgent besoin de ressources supplementaires, pour la raison 
en particulier que les prets a long terme et a faible interet du type 
offert par 1 1aiD sont mieux adaptes aux besoins fondamentaux des pays en 
voie de developpement. Un investissement en obligations de la BIRD est 
cependant necessaire du fait que 1 1aiD n'emet actuellement de semblables 
obligations negociables. 

87. Le fonds n 1 ayant besoin de recevoir qu 1un tres modeste interet sur 
les obligations de la BIRD, il devrait etre possible a celle-ci de consentir 
elle-meme des prets a faible taux d'interet, ou de transferer una partie 
de ses ressources supplementaires ) l'aiD, en vue de prets a faible interet 
aux pays en voie de developpement. 
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88, L' app]j_~ d.e--e<>tte. ~-.aJlP!lrl~~w.-
t-U- une 

~tttribution appreciee au financement du developpement, a la fois quantitative­

mont ct qualitativoment et eo permottant de proAdre da_oou~ll&s_1Ai~-~aAa 

s'eoarter en rien de 1 1objectif consistant a creer dans de saines conditions 

des liquidites internationales supplementaires, 

89. Los avantages du genre de liaison qu 1il est ·propose ci-dessus 

d'instituer entre la creation de liquidites internationales (reserves) 

et la prise.des dispositions necessaires pour assurer le financement du 

developpement sont incontestables. On peut, toutefois, poser ia question 

de savoir s'il convient d 1etablir un lien entre ces deux objectifs 

dis tincts. 

90, Il n'y a rien qui soit le mains du monde artificial ou insolite 

dans le fait de lier la creation de liquidites et le transfert de 

ressources. On peut en trouver des examples aussi bien sur le plan 

interieur que sur le plan international. Chaque systeme bancaire national 

cree ainsi des liquidites pour los particuliers sous forme de dep6ts et, 

simultanement, assure de fa9on plus ou moine constants le transfert de 

ressources reelles, de ceux qui sont normalement crediteurs du systeme 

vera ceux qui sont normalement emprunteurs. A l'echelon internationale, 

on trouve une combinaison semblable dans les activites actuelles du fonds 

monetaire international, par le truchement duquel des ressources reelles 

se trouvent transferees ~pays titulaires de reserves au fonds a ceux 

dont las tirages ne sont pas encore rembourses. La memo remarque pourrait 

egalement etre faite pour un systeme fonde sur l'etalon or, en ce sens 
' 

que les pays dont les autorites monetaires achetent de l'or pour 'leurs 

reserves transferent des ressources reelles, sous forme d'exportation 

de biens at de services, vera les pays ou l'or est extrait. 

·91'. S 1 il est vrai que le besoin de reserves et celui de res sources 

pour le developpement different par leur nature et par leur objet, la 

theorie salon laquelle les pays en voie de developpement ont besoin, 

non de reserves, mais de moyens de financement pour leur developpement, 

est inadmissible. Comme on l'a montre dans la section II, la necessite 
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dee unee n 1e.xclu:!;.._paa-rhien au OO<ltraire.r...la-n~ll.es-a:utres. De 
mGme n'est-il pas convainc~::nt de soutenir, sous pretexte que le!Lliquidi.tes 
internationales et le financement du developpement consiitue deux problemas 
distincts, qu'il est en que.lque sorte impropre de rechercher une solution 
globale donnant a l'un une reponse partielle sans emp§cher de fournir a 
l'aut~e une reponse parfaitement satisfaisante, 

92. De toute evidence, toute reforms du systeme monetaire international 
doit avoir pour objet essential d 1 apporter des remedes aux imperfections 
revelees par le f'onctionnement du systems actual, Cependant, etant admis 
que la priorite doit revenir aux considerations monetaires dans tout plan 
de reforms du systems monetaire international, il n'en rests pas mains legitime 
et mGme sage de ohercher a y incorporer la plus grande mesure possible de 
progres vers les objectifs plus vastes de 0ooperation economiq~e internationals. 

93. Un certain nombre d'objections ont ete avancees de temps a autre 
centre l'idee d 1etablir une liaison entre les liquidites internationales 
et le financement du developpement, Il est dono utile de chercher a 
verifier si ces objections sent fondees et, dans l'affirmative, s'il ne 
serait pas possible de leu:r <:nlever toute rail:'on d 1etre par des mesures 
appropri ees. 

94. L'objection la plus vigoureuse est peut-etre celle qui est inspires 
par la crainte que la liaison de deux questions distinctes comma celle 
des liquidites internationales et celle du financement du developpement 
n 1y introduise des considerations etrangeres qui risqueraient d'empecher 
qu 1 on accords !'attention voulue a l'une comma a l'autre. C'est ainsi 
qu 1 on soutient que, si la creation de liqudites supplementairw est liee 
ala prise des dispositions necessaires pour assurer le financement du 
developpement, des pressions pourraient etre exercees en faveur de la 
creation d'un volume excessif de liquidites. Il est evident que le montant 
de toutes nouvelles reserves eventuellement creees devra etre determine 
en fonction des necessites monetaires de 1 1economie mondiale, et non en 
fonction des besoins relatifs aux financement du developpement, I>Iais, 
une fois reglee la question des reserves supplementaires necessaires, 
l'etablissement d 1une liaison entre cette question et celle du financement 
du developpement est parfaitement justifie et souhaitable. 
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pay.; ,-Mve.lcppes par suite des deboursemen:ts- e:ll'ectues par la Banque. Le 

risque d 1 inflation pourra fort bien, en realite, ~tre pris en consideration 

lors de la f'ixation, pour chaque periode successive, du montant de toutes 

reserves supplementaires creees, apres qu'on aura determine la limite dans 

laquelle la liaison doit etre appliquee, c'est-a-dire le montant a 
ccnccurrence duquel des devises deposees par les pays developpes seront 

mises ala disposition de la Banque. 

96. L'ordre de grandeur des operations en cause doit l§galement reste. 

present a l'esprit. Le total des DTS crees doit s 1 elever a 1 milliard 

de dollars des ~tats-Uhis pour l'ensemble des pays. Si la contribution 

globale des pays deve1oppe6 (tableau I) est investie en obligations de 

1a BIRD, la pression supplementaire qui en resultera pour les ressources 

de ces pays representera.moins de 0,1 pour cent de leur produit bruti 

V. RECOi.lJ:i.L.HD •• TIONS 

97. On ne peut guere exagerer la gravi te des diff'icul tes qui assaillent 

les pays en voie de developpement aux prises avec une penurie de liquidites. 

Quelles sont les recommandations de caractere politique qui peuvent ~tre 

adoptees dans les conciles de l'Olih et dent la mise en oeuvre pourra etre 

poursuivie par toutes les voies di.sponibles, qu'elles scient internationales 

ou bilaterales, pour provoquer une modification de cet etat de choses ? 

98. Les recommandations dent !'application peut ~tre utilement poursuivie 

peuvent etre ·classees en deux gfandes categories, correspondant a chacun 

des domaines dans lesquels une reforms doit ~tre entreprise. Ces domaines 

sent ceux : 

a) du fonds monetaire international, et 

b) d'un vaste ensemble de transactiom internationales (bilaterales 

et multilaterales) s 1 etendant de l'activite des institutions 

bancaires des pays developpes a la nature et au volume des 

credits accordes par les fournisseurs. 
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99, Recommandation I : Insti tut_ion d 1 une liaison entre 1 a creation 
des reserves et le finanoement du developpement. Cette question a ete -tTai,-_. 
tee dans les derni.ers para,:;r<>phos IV, Le plan demands essentiellement que 
les devises (detenuos par l.c FiU) qui. ont ete echangees centre des DTS par 
des pays developpes (tableau I) scient transferees a la BIRD. La Banque 
~tepa alors ces devises a faible interet aux pays en voie de developpe­
ment, pour le finanoement de leurs programmes de developpement. L'assistance 
au deveioppement se~a ainsi assuree plus largement que par les seules 
reserves (DTS) ~-louees a ce grbupe de pays (voir tableau I), 

100l Reco.mmandation II Assouplissement et rationalisation des conditions 
gui regis sent les tirages dans les limi tes des tranches de credit du F!.ii. 
Les Statute du fonds ne stipulent pas les preceptes de politique a edicter 
par le fonds a l'occasion des tirages sur les tranches de credit. En 
pratique cependant, de tela preceptes sent imposes, avec une severite 
croissap.te pour les. tranche a superieures de credit. 

Les pays en voi.e de developpement par sui.te du faible niveau 
de leurs reserves et de leur capacite limitee de recourir a d 1 autres sources 
de credit que le fonds, atteignent les tranches conditionnelles beaucoup 
plus t6t que les pays developpes, l!__.L." done de bonnes raisons en faveur 
de l'assouplissement des uroits de tirage sur le fonds, Il para!t souhaitable 
que les tirages sur les.premiere et deuxieme tranches de credits scient 
autorises avec beaucoup de discussions et consultations et sans conditions 
de caractere politique, .nutrement dit, les tira~ur les premiere et 
seconde tranches de credits doivent etre rendus automatiques, comme il est 
propose (aux termes des nouvelles reformes envisagees) pour la tr~nche 
assortie de versements oro 

101. Recommandation III ~~~ation du delai accorde pour le 
remboursement des tirages sur le fonds, Le delai normal des rembourse­
ments au fonds est de 3 a 5 ans, Pour rembourser le montant de ses tirages, 
un pays doit non seulement combler le deficit de sa balance des paiements, 
mais commencer a enregistrer un excedent. Un changement aussi rapide et 
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radical. n' est pa.a··-i:oujoure--·!*~bl.e -sa.t><>- un. p:t'O:f'onci. b~~v<>n><>ment 

des programmes de developpement en cours. Une extension du dela~ de 

remboursement permettrait de planifier de fa<;>on beaucoup plus ordc.tl.!l.ee 

et beaucoup moins brut ale le redressement de la balance des paiements. 

Il serait Qar consequent souhatlable d 1 accorder un delai de rembourse­

ment de six a huit ans. 

102. Recommendation IV : 

a) Aucun remboursement a un taux superieur a 50 pour cent 

de la si t;u.ation des pays' :i;nter,esses:. par. _rapport aux tranche a 

assotties _de ve~sernents or ou a ,.12! 5 pbu:i>. ceht' de leur quota. 

b) .Aucun remboursement si les reserves brutes sent inferieures 

a 200 pour cent du quota, ou si les reserves nettes sent 

inferieures a 175 pour cent du quota. 

Ces recommendations constituent une extension des concessions 

prevues dans les dernieres reformes proposees (voir paragraphe 61) 

et ne representant done pas une nouveaute. L'exemple d'application 

donne au paragraphs 72 a montre que cette reforme· telle qu'elle est 

actuellement envisagee, n'attenuerait a aucun degre appreciable 

les difficultes de paiements des pays en voie de developpement. 

En divisant par deux, le montant maximal_ des remboursements et en 

doublant celui des reserves susoeptibles d'~tre allouees par derogation, 

l'effet de cette recommandation serait double de celui de la nouvelle 

reforme proposee. 

103. Recommandation V : Relevement des quotas des pays en voie de 

developpement au fonds, soit pour ces seuls pays, soit dans le cadre 

d 1un relevement general. Une augmentation des quotes-parts du fonds 

oonsti tue un moyen de procurer des reserves liquides supplement aires .:.ux 

pays membres. Les pays en voie de developpement ont ete partie a 

!'augmentation general.e des quotas en 1959 et nombre d 1entre eux ont deja 

mis a profit la possibilite, offerte par le fonds, d'augmentations de 

quota a titre individual. De nouvales augmentations de quotas pour 
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lee pays en voie de developpement pourraient fournir un appoint preoieux 
aux licruidites conditionnelles qui sont aotuellement mises a leur dis­
position. 

On peut noter en passant que, d~ns la mesure ou !'attribution 
des DTS a ete prevue sm• la base des cruotas au Fl.II, l'effet de la nouvelle 
reforme pourrait etre assimile a une augmentation des quotas des pays 
souscrivant au nouveau systeme, Il existe cependant deux differences. 
La premiere porte sur le volume 1 alors que le plafond fixe pour les 
DTS est de 1 milliard de dollars des Etats-Unis, une augmentation generals 
des quotas aurait represente un chiffre plus eleva. La seconde difference 
reside dans le fait qu'aucune contributi'on en or n'est requise aux termes 
du plan relatif aux DTS (alors que cette contribution est de 25 pour cent 
dans le cas des q2otas.)o 

B. Recommanda·Gions ·:applicables hors du FlU 

104, Recommandation VI : Neilleure utilisation des moyens et 
institutions de financement des exportations des pays developpes, La reussite 
d'un exportateur 8e fondait g6nerclement autrefois sur la qualite et le prix 
de sa merchandise. De nos jours, qualite et prix ne jouent souvent qu'un 
role secondaire dans la severe conccurence que se livrent les pays deve­
loppes pour la vente de leurs produits d'exportation, De plus en plus 
frequemment, ce sont les conditions de vente faites par l'exportateur 
(c'est-a-dire le genre de financement qu 1il peut offrir) qui font 
pencher la balance du cote de son succes ou de son eohec. Il existe 
plusieurs raisons a cet avenement du financement des exportations comme 
instrument de concurrence. 

De nombreux pays ant reconstruit et modernise leur industria 
endommage, et aucun pays ne possede plus desormais d'avantage irresistible 
sur des fabrications d 1un ~rix interessant. Cette situation se coree 
actuellement pour la raison que les pays en voie de developpement prennent 
graduellement rang parmi les plus importants debouches des nations industria-· 
lisees. Du fait qu'ils entreprennent la realisation de programmes de 
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develhpp<>mellt·.Q._;LOJ:lC'
!;ezm~t---e:-<impo~ .... t-q,.Jlls 

sont en m~me temps a court de devises etrangeres, les pays en voie de 

developpement se trouvent contraints d'accorder la preference aux 

fournisseurs qui peuvent leur livrer leur merchandise aux meilleures 

conditions de credit. En general, le finan0ement des exportations est 

organise par 1 1ouverture de ce qu 1on appelle communement des credits 

a court, moyen ou long terme. Les credits a court terme ne s 1 etendent 

habituellement que sur six mois au maximum et ne presentent done pas 

d 1 inter~t du point de vue qui nous occupe ici. Les credits a moyen 

terme portent ordinairement sur deux a cinq ans et n 1ont, de m~me, qu'un 

inter~t limite. Les credits a long terme, qui s 1etendent au dela. de cinq 

ans 1 pourraient constituer une utile source de financement du developpement. 

Naturellement, plus les perspectives commerciales offertes par un pays ou 

un groupe de pays sont favorables 1 meilleures sont les condi tiona de 

credit. Aussi est-il souhaitable pour les pays africains de negocier 

en bloc ou par groupementsregionaux ces credits a long terme. La 

Communaute de l'Afrique de l 1 est (renforcee des pays qui envisagent 

d 1y adherer) pourrait 1 par example, obtenir des conditions de credit 

avantageuses de n 1 importe qual pays ou groupe de pays developpes si 

elle negociait avec le poids collectif des besoins en capitaux representee 

par los programmes d 1investissement formulas dans les plans de developpe­

mont national respectifs des pays qui la composent. 

105. Recommandation VII : Une cooperation monetaire sous la forme 

d 1une mise en oommun regionale de leurs reserves par les pays afrioains 

(dans le cadre des groupements existants) leur faciliterait grandement 

l 1 acces aux marches financiers de l'Europe occidentale et de l 1Amerique 

du nord et l 1obtontion de credits a court terme aupres des banques 

centralos des pays do cos regions developpees, dont los monnaies sent 

invariablomont utiliseos comma reserves par presque tous les Etats 

africains, 

Los pays developpes etablissont normalement des accords 

bilateraux, initialoment destines a limiter los mouvements do capit~~ 

a caractere speculatif. Les pays en voie de devoloppement ont des 

problemas analogues, ot ils ont done besoin de plus grandes facilites 



de or4dit. La ~riA~e_source do credit a court tcrma dont disposont 

aotuellomont lcs pays on voic de.d~oppement est lo fonds-monetairo 

intern1:.tional, Il axis to d 1 autros sou;_·cos do credit, inais la possibili te 

d 1y rocourir depend souvont du dep6t do garuntios, done du nivoau des 

reserves dent on dispose, ot co rvco~rs impliquo habituellemont l 1accopta­

tion de taux d 1inter6t eloves. 

La mise en commun des reserves a l'echclle regionale at des 

negociations en groupe pourraient done faciliter !'obtention de ce type 

de credits et de taux d 1 inter6t mains eloves. 

I 
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