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LE SYSTEMﬁ.MONETAIREFINTERWHTIOEAI»ET~{ES”BESOINS DE LIQUIDITES DES PAYS
EN VOIE DE ‘DEVELOPPEMENT.

Y. Btude critigue du systime.

1. Liaotuel systdme ﬁdnétaire international a fait ces dernidres années
i'ohjet de ori%iqﬁes de plus en plus fréqhéﬁtes dans les milieux officiels,
finenciers et universitaires. Ce gyatéme consiste en un ensemble de dié@éh
sitions juridigues et institutionnelles gul régissent la conduite des opé-
rations économigues internationales, leé méthodes de financement applicables
aux déficits et aux excédents dans les baiements internatioqaux; et la

manidre dont les pays sont censés réagir & ces déficits et excédents.

2. Considéré dans son acadptica ia plus large, le systéme monétairs in-
ternational englobe tout le lacls des pratiguies bancaires et commerciales
aii moyen desquelles sont effectuées les transactions internationales au
jour le jour. L'éveluation des chargements expédiés de pays & pays, 1'ou-
verture des crédits et le réglement des compies ont lien dans de mombreuses
monnaieg différentes. Les plus couramment uwtilisées sont les monnaies de
l;Europe occidentale et des Btats-Unis et plus partioculiérement, parmi

celle s~ci, les principales "monnaies d'échanges’, & savolr le dollar des

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

3 L'actuel regain d'actualité publique et politique dont le systime en
vigueur est l'objet résulte dans une large mesure d'études entreprises en
coopération, au cours des derniéres années, par le Fonds monétaire interna-

tional et le Groupe des Dix.

4. Aux fins du présent rapporty on s'est essentiellement préoooupé,; dans
1tétude critique du systdme monétaire international, de 1'influence exercée
par co gystéme, au cours des anndes, sur les besoins des pays en voie de

développement.,

5; Los régles relatives aux échanges et palements internationaux qui sont
contenues dans les Accords de Bretton Wrods ont été élaborédes dans un von-—
texte international entisdroment différent de ce qu'il est anjourd'hui. A
1'époguey on se préoccupait principalement d!emp&cher un retour des boule-—

versements économiques des annédes 30, et de construire un systéme économ’ que
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mondial gui permettrait aux pays industrialisées de pratiquer une politique

de plein emploi sans sacrifier les profits d'un commerce mondial en expan-—
gion. La plupart des paye non industrialisés oxistant dans le monde ne possé—
daient pas encore de gouvernement indépendant, tandis que ceux qui en avaient
un ntavaient pas cencore formulé leur intér&t pour un systéme mondial d!échane
ges et de paiements qui répondrait aux nécessités du développement de 1'ensem-
ble du monde, ot ils se trouvaient de toute fagon hors dtétat dtinfluer sur

le cours des é&vénements.

6. Le fonétionnement du systéme a fait apparafire une préoccupation & peu
prés exolusive pour les problémes économigues des pays occidentaux indus—
trialisés qui l'aveient créé. De toute évidence, les hypothédes sur lesquel-
les se repdmait ce systéme étaient que les mBmes régles devaient &tre appli-
quées & tous les pays, guelles gue soient les différences entre eux quant
enx conditions existantes et aux niveaux de développement atteints 3 que 1le
développement économique, & 1'échelle tant nationale qu'internationale,
s'étendrait en grande partie par le jeu normal des forces & l'oeuvre dans

un marché bénéficiant dTun maximum de liberté ; que des ajustements n'étaien
en sommeé nécessaires que pour assurer le maintien du plein emploi dans les
pays développés ; ot qu'une gostion monédtaire et fiscale sérieuse suffisait
avec les mouvements de capitaux privés gu'elle pourrait stimuler, pour

remédier efficacement aux déséquilibres internationaux éventuels.

7; L'indigence de cses hypothéses est apparue de plus en plus clairement
durant 1'aprés—gucrre, L'idée que des régles identiques poumaient &tre indif-
féremment appliquées au commerce extérieur des pays riches et & celui des
pays pauvres a mbme déjh 618 sbandonnée en fait. Le rapport final de la
premiére Conférence des Nations Unies sur le commerce et le développement
GNUCED), temue & Genéve en 1964, prend acte de l'accord général réalisé sur
le fait que les pays en voie de développement avaient besoin d'un régime
gpécial et d'encouragements dans le domaine du commerce extérieur, ¢t que
les pays développés devaient leur accorder des avantages commerciaux sans
bénéfioce de réeiprocité. Bien que, dans le domaine monétaire international,
le concept de l'uniformité des régles de dismcipline applicables & tous les
rays n'ait pas été auassi largement aontesté, on se rend de mieux en mieux
compte des difficultés que les pays en voie de dévsloppement rencontrent
pour leurs paiements, par suite de déségquilibres des structures intérieures

ot extérieures, et des efforts (d'une portée jusqu'lici trés limitée, de
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l'aveu général) ont été faitawpQurm3~remédier.hLadnéoessiié»dlincorpererm

aux aocords.commeroiaux—et»monétaifés internationaux desg dispositions te— T
nant compte de 1'existence de différentes sortes de systémes dconomiques ot
sociaux, et permettant une coopération plus rationnelle, plus consciente

et plus durable entre eux, est de méme de plus en plus largement admise.

Be Un premicr pas a &été fait, par le truchement de la premiére Conférence
des Nationg Unies sur le Commerce et le développement, dane la voie d'uns
réforme du systéme mondial des échanges commerciaux, par 1l!'étude, entre
autres, des problémes relatifs am contrfle des prix des produits de base.

Il faut maintenant gue des efforts correspondants soient faits pour réformer
le systdme monetaire international. L'impression se dégage toutefois que
cotte réforme, méme si elle est par ailleurs satisfaisante dans sa forme

gt dans son étendue, ne répondrait pas entiérement aux exigences du finan--
coment du développement dans les pays qui s'efforcent de se développer, e%
que des mesurss complémentaires destinédes & obtenir que les pays développée
s'engagent nettement sur ce point, sont nécessaires pour que les objectifs
de la Décennie des Nations Unies pour le développement puissent &tre pleine-

ment atteints.

YT. Les besoins de liguidités des pays en voie de développement.

9; ILes besoins de lignidités des pays en voie de développement sont,

per rapport & leurs importations, plus grands que ceux des pays développés.
Ies perturbations de courte durée gue subissent les prix des produits pri-
naires exportés par les pays en voie de développement tendent & &ire Dbeau-
eoup plus amples que celles auxquelleg gont soumis les prix des articles
manufacturés qu'exportent les pays développés. Cette‘barticularité, jointe
au fait gque les produits agricoles sont sujets & de plus importantes fiuc—
tuations en volume, rend les pays en voie de développoment particalidremest
vulnérables aux factaurs d'instabilité & courit terme; Ces perfturbations ont
un effet particulidrement grand et néfaste sur les faibles réserves des p.ys

enn voie de développement,

10. On ne peut guére exagérer la gravité des difficultés qui assaillent
les pays en voie de développement aux prises avec une pénurie de liquidités.
Nombre de ces pays ont pris des mesures de restriction des importations et

-

des paiements, et soumis les opérations en devises & des systémes budgétaires
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complets ayant pour but d'ajuster les paiements extérisurs en fonction des
recettes extérieures. L'absence de ressources & court terme et de régerves
dtun montant suffisant impose néanmoins, dans 1!'administration de ces sys--
témes, des servitudes intolérables du point de vue du bon fonctionnement de
1!'économie. Les moindres circonstances adverses, comme de relativement
minimes erreurs de prévisions, des gréves de personnel portuaire ou de
modestes déficits de production, gqui dans des conditions normales se ré-—
goudraient par de simples variastions des réscrves, prennent dos lors des
proportions énormes ot désorganisent le forctionnement de l'économie. Elles
conduisent les pays en voie de développement & solliciter des crédits de
leurs fournisseurs ou d'autres sources, % des conditions souvent défavora-~
bles, ot & soumetire leurs importations & de nouvelles et plusg sévéres res-—
triotions, débordant largement le domaine du superflu et s'étendant mame

3 des matidres vpremidres et blens intermédiaires nécegsaires & une pleine
ytilisation de!la capacité de production existanto. Qui plus est, toutes
gos diffimltés tendent 3 s'aggraver du fait que 1:insuffisance des résex.-
veos ¢t les problémes que rencontrent par suite les pays en voie de dévelop—
pement pour faire face a4 leurs engagements de'paiements extérieurs; entrai-
nent un affaiblisscment de la confiance ot mBme une dégradation des
conditions de crédit normalement consenties par le systdme bancaire inter—

national.

11, T1 existe plusieurs moyens pour augmenter le volume des ressources
liquides des pays en voie de développement ou de celles qui peuvent &ixve

mises 2 leur disposition. Parmi ces moyens figurent principalement :

a) les adjonctions aux réserves par création de nouveaux avoirs de
régerve ou par d'auwtres moyene j

b} 1loctroi de facilités de crédit acorues stajoutant & celles
qu'accorde le Fon:is 3

c) 1tagsouplissement et la rationalisation des conditions qui régis-
sent les tirages dans les limites des tranches de crédit du FMI 3

2) le reldvement des guotas des pays en voie de développement au FMI,
soit pour ces seuls paygs; soit dans le cadre dfun reldvement

général.

12, les préférences vont 3 une aungmentation des réserves en fonction des

besoins croissants des pays en voie de développement. Pour la plupart des

5
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payss qu'ils soient développés ou en voie de développement,-1l'iddal serait
de disposer des réserves suffisamment—abendantes pour leur pefmettre defﬁairgw
face aux fluctuations auxquelles ils peuvent normalement s'atiendre & la lu-
miére de leur expérience, tandis que le recours au crédi% permetirait de
faire face aux éventualités dont la nature et 1l'ampleur ne pouvaient €ire
prévues; Des soldeg de roulement d'un minimum de volume sont évidemment né-—
cessaires pour que les opérations journaliéres en devises pulssent avoir
lieu dans de bonnes conditions, Les pays qui ne peuvent se maintenir & ce
niveau minimal mont souvent obligédés de trouver du crédit & bref délai pour
augmenter leurs soldes de roulement. Mais la possibilité pour les pays en
voie de développement d!obtenir du crédit dépend elle-méme de la solidité

de leurs réserves, car les banques étrangéres exigent frégquemment que des
réserves sous forme de placements en valeurs étrangéres soient déposées en

garantie des facilités do orédit accordées.

13; La question présente encore un eutre aspect, beaucoup plus important.
Il faut que los pays en voie de dévelopement, tout comme les pays développée,
ajent la possibilité de formuler et d'appliquer leurs politiques avec un
certain dégré dl'indépendance et de souplesse, a4 1'abri des contraintes dues
aux conditions impcsées par le crérncier au cas ol leur progpérité économique
gubirait le moindre revers. Telle est en fait la raison d'&tre des avoirs

de réserve.

14; I1 est possible d'accroitre les réserves en augmentant le volume de
1'asgsistance fournie. Les réscrves obligatoires des pays en vole de dévelop—
pement sont Ll'objet d'une attention de plus en plus grande dans les program-
mes d'aide, et il est clair gque la collaboration de plus en plus poussée qui
glétablit entre le Fonde et la Banque pour le réglement des problémes des
différents pays, contribue & favoriser cette évolution. Tl serait rdsamoins
fort regrettable qu'une améliration de la situation des réserves d'un pays
en vole de¢ développoment affaiblisse les chances qu'd celui-ci d'obtenir une
assistance & long terme pour son developpement. Il ne faut pas qufun pays
goit forcé dlattendre lc déclemchement d'une crise de paiementis avant de pou-—

voir attirer ll'attention des donateurs.

15 Certains pays développés ont pris des dispositions en vue d'accords
bilatéraux de crédit dostinés & ll'origine & limiter les mouvements de capi-—
taux de caractére spéouletif eot, dlune maniare générale, & assurar.une seconde~

ligne de défense devant les problémes-de paiements. Les pays en voie de
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développement.ont des problémes analogues, comme ceux que posent les fuitos
de capitaux, et ils ont doﬂo besoin également de plus grandss facilités de
orédit,

16. La principale source de crédit & court terme dont disposent actuelle—
ment les peays en voie de développement est le Fonds monétaire international,
I1 existe d'autres sources de crédit, maisy, comme on 1l'a déja vu, la possibi-
1lité dty fecourir dépend souvent du dépbt de garanties,; donc du niveau des
réserves dont on dispose, et ce recours implique habituellement 1'accepia~

tion de taux dlintérst élevéa.

17; En plus des facilités accordées par le Fonds, on peut accroftre cellzs
que fournissent les autres sources de crédit 2 court terme, et réduire,ou
alléger au moyen d'une subvention, les taux d'intérdt appliqués. Quelques
pays en voie de développement bénéficient déja de facilités de ce genre de la
par? deg banques ou du Trésor public de certains pays développés. Ces dispo.-
sitions pourraient éventuellemen+t 8tre étendues ou améliorées, Dans le cas
des pays en voie de développement dont les réserves sont constituées en mon.-
naies de payé développés, les bangues centrales de ces derniers bourraient,
dans des circonstances appropriéesg, accorder des facilités gpéciales de
crédit. Les gouvernements de ces pays pourraient aussi faciliter 1'accés

de leurs marchés financiers en fournissant des garanties, Le mise en commun ,
a l'échelle régionale des réserves des peys en voie de développement, en vue
de lloctroi de crédits, est une autre possibilité quis 12 encore, dépend

de la coopération, sur le plan monétaire, entre les pays intéressés.

18. Le fait que plusieurs pays en voie de développement auxquels leur balance
des paiements cause de graves difficultés disposent encore auprés du Fonds

de facilités inutilisées permet de benser que ces pays trouvent trop onéreuses
les conditions dont sont assorties les facilités en question. Dlimportantes
améliorations ont &té apportdes ces dernidres années au bardme des facilités
agcordées par le Fonds et aux rdgles qui gouvernent celles—ci. TI1 ¥ a toujours
largement place néanmoins pour de nouvelles améliora‘l;ionso Les plus impor-—
tantes d'entre elles concernent s délai de remboursement, los limites des
conditions applicables aux tirages sur le Fonds et le volume des facilitss

gsuceptibles d'&tre obtenucs auprds du Fonds.
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19; Le &élai normal de remboursement accordé par le Fonds est de trois a
cing ans. Pour rembourser le montant de ses tirages, un pays doit non seule—~
ment combler le déficit de sa balance des paiements; mais commencer 4 enre-
gistrer un excédent. Un changement aussi rapide et radical n'est pas toujours
possible sens un profond bouleversement de 1'économie du pays. L!'obligation
de rembourser séns tarder les tirages effectués peut amener 34 imposer des
conditions risquant de désorganiser les programmes ds développement en cours.
Une extension du délai de remboursement permettrait de planifier de fagon
beaucoup plus ordonnée et beaucoup moins brutale le redressement de la ba—
lance des paiemcnts. I1 serait par conscquent souhaitable dlaccorder un délal

de remboursement de six & huit ans.

20, Le Fonds et la Banque peuvent d'autre part étudier la possibilité d'ai-
der les pays en voie de développement 3 faire face & leurs obligatione de
remboursement au titre.d'emprunts & court et & moyen terme. Cela contrilie-
rait & éliminer la solution de continuité qui existe entre le type de crédit
aotuellement accordé par le Fonds et les préts bancaires; et épargnerait aux
pays en voie de développement d'avoir & recourir périodiquement aun Fonds sous

la pression de ces obligations de remboursement.

21: Oo genre d'emélioration permettrait aussi d'envisager les problémes

de stabilité et de croissance dans une perspective & plus long terme et ré—
duirait la tendance & sacrifier les programmes dont les résultats ne se

font sentir qu'a longue éohdance. Elles peuvent également rendre moins impée-
rative une élaboration excessivement détaillée des programmes de stabilisa—
4ion. En tout état de cause, il est impossible pour une ingtitution interna-—
tionale quelcongue d4'8tre familiarisée avec tous les détails des caractéris~
tigques et de l'évolution de chacun des pays qui en font partis, aun point

de pouvoir établir des plans ¢t des programmes pour tous. Un pays doit &ire
jugé davantage sur les résultats qu'il obtient que sur ia fagon dont il se
conforme aux stipulations d'une politique donnée. Il est particuliérenent
dangereux, pour une institution internationale, de se ¥rouver agsociée dans
1'esprit du public aux dispositions d'une politigue déterminés gui peuv &tve
trds impopulaire, car cela diminue l'influence internationale susceptible

A'8%tre migse en oeuvre en de futurcs occasions.

22, Tes Statuts du FMI ne stipulent pas les préceptes de politique & édic-
ter par le Tonds & l'occasion des tirages sur les tranches de crédis. Iin

pratique cependant, de tels préceptes sont imposés avec une gévérité croig-—
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sante pour les tranches supérieures de crédit. Les pays en voie-de dévelop~
pementy par suite du faibvle niveau de leurs réserves ¢t de leur capacité
Timitée de recourir & d'antres sources de crédit que le Fonds, attelignent
les tranches conditionnelles beauwcoup plus t0t que les pays développés. Il
v 2 donc de bonnes rajgons en fTaveur de l'assouplissement des droits de
tirage sur le Fonds. Il parait souhaitable gue les tirages sur la d3uxiéme
tranche de crédits soient autorisés aux mdmes conditions gue les tirages
éur la premidre, et que les conditions applicables aux troisiéme et qua-—

triéme trahches soient assouplies.

23,  Une grave inégalité résulte du fait que la discipline imposée par le
Fonds ne s'applique qu'aux pays emprunteurs. La guppresgion des déséquili.-
bres des balances de paiements exite une action concertée des pays & Dbalance
excédentaire comme des paye & balance déficitaire. Tout gsystéme laissant

hles premiers libres de poursuivre des politiques regtrictives impose aux
geconds des efforts d'ajustement proportionnellement accrus. Le Fonds de-
vrait considérer comme de son devoir d'exercer également son influence moralc

gur les pays & balance excédentaire, dans toute la mesure du possible.

24; Les consultations snnuelles, qui fournissent aux autorités monétaires
des pays membres une utile occasion de reviser leurs politiques en liaison
avec les représentants du FMI, permettraient poeut—~ttre & cette influence

de slexercer dans les meilleurcsoonditions; A lfocoasion de ces consulta—
tions, des recommandations devraient Btre adressées selon les besoins &
tous les pays, et non pas seulement & ceux qui se trouvent en position

dlemprunteurs ou qui appliquent des mesures de contrSle des changes;

25; Une augmentation des guotes-parts du Fonds constitue un autre moyen
de procﬁrer des réserves ligquides supplémentaires aux pays membres. Les
pays en voie de développement ont été partie & 1l'augmentation générale

des gquotas en 1959 et nombre dl'emtre eux ont #§ja mis & profit la possibi--
1ité offerte par le FPonds, d'augmentations de gqueta & titre individuel.

De nouvelles augmentations de quotas pour les pays en voie de dévéloppe—
ment pourraient fournir un appoint précieux aux liquidités condlitionnelles

gqui sont actuellement mises & leur digposition.

IIT. Réformes récentes.

26. Les sections précédentes ont permis d'é€xposer dans ses grander lignes

le oontexte dans lequel se présente la nécessitd diune réforme du systéme
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monétaire international. Dans la suite de ce rapporty; on s'efforcera de mettre
successivement en lumidre les premidres pressions gqui se sont exercées en
faveur de réformes, les réformes sur lesquelles les membres du Groupe des

Pix et les Directeurs exécutifs du Fonds se sont finalement mis d'accord, et
les écarts qui subsistent entre les besoins et ces réformes, congidérés du

point de vue particulier du monde en voie de développement,

27. lLes premidres pressions en faveur de réformes ont é+té suscitées par deux

faoteurs qui ont dominé la situation depuis 1961 2

i) A partir de 1961, la plupart des monnaies de la CEE sont devenues
convertibles" et ont par suite été utilisées par le Fonds monétaire
international pour les tirages qu'y effectuaient les membres du
Fonds., Il en est résulté une situation anormale dans laquelle les
pags de la CEE ne représentalent que 17 pour cent du total des quo-
tes-parts ot dus tulletins de vote (contre 20 pour cent aux Etate--
Unis et 12 pour cent au seul Royaume-Uni) alors que 60 pour cent du

total des tirages, soit un volume supérieur sau total combiné des ti-
rages en dollars et en sterling, s'effectuait dans leurs monnales.
Ceos pays réclament en conséquence une réforme tenant compte des carac—

téristiques réelles de la situation financiére intermationale actuells.

ii) Le second facteur réside dans le fait que les Etats~Unis n'ont rien
ajouté aux liquidités internationales en {966, leur balance des pale-
ments s'étant cette annde-la simplement trouvée en équilibre (sans
exoédent ni déficit dans les comptes avec le monde extérieur). Cette
circonstance a été encore aggravée par le fait que, tandis que le
stock d'or extrait (s'ajoutant donc aux liquidités) s!établissait
& 250 millione de dollars des Etata-Unig en 1965, le wolume dfor
extrait en 1966 a été pratiquement nul. L'effet combiné de 1'éguili-~
bre de la balance des comptes des Etatg-Unis et de la baisse de la
production aurifére a fait de 1966 une année critique pour les
liquidités mondiales. En outre, la faiblesse prolongée de 1l'économie
britannique et les "descentes" sur la livre qui en ont résulté pério--
diguement ont miné la confiance dans le sterling comoe monaie de Té~

g2erve.

28, Une réforme du systéme est ainei apparue absolument nécessairec. Les
Directeurs exécutifs du Fonds ont regm mandat d'entrer en pourparlers avec
les roprésentants du CGroupe des Dix et dTétudier avec eux la question d'ure

réforme générale.
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29;_‘I@ﬁ»gmands_ﬂpmaines—defréforme_ont-é%é—définis-comme suit e

a) ILa 'tréation délibérée des réserves’ j
b) Une procédure-dlajustement-améliorée j
¢) Une nouvelle répartition des droiis de vote, ayant pour objectifs

majeurs les points a) et b) ci-dessus.

Les nouvelles propositions :
”— e Fa - 7 e

30, Les nouveaux accords, finalement publiés le 22 avril 1968, sonit présentés_
éans un document ardu de 80 pages. Cn se contentera d'exposer sommairement

joi les grandes lignes de ces accords, pour 1a reison principslement que les
propositions faites n'auront gque peu dtinfluence, si tant est qu'elles en
aienty sur ll'objet essentiel du présent rapport, & savoir les besgoing de 1i~

quidités des pays en voie de développement;

3#; Les accords proposés peuvent &tre groupés dans deux rubriques principalet
i) Un plan pour -accroitre les réserves monétaires. mondiales an moy@n . -
d'un systdme dit des ¥droits de tirage spéciaux! (prs) ;
ii) Une réforme du Fonds monétaire internationale
Les propositions relatives & ces deux mujets principaux sont bridvement
exposées ci—aprés, Leurs rapports avec les besoins de liquidités des pays en
voie de développement sont ensuite étudiés ainsi que leurs répercussions pos-

gibles sur cesg besoins.

Droitg de tirage spéciauX.

32, Des droits de tirage spéciamx (DTS) seront attribués (alloués) aux membres
en fonction de leurs quotes—parts dans le FMI. L'obligation financiére fonda-
mentale de chaque participant sera de fournir, dans sa propre monnaie; les

sommes requises par le FMI, jusgu'd concurrence du triple de son allocation

en DTS. Le pays qui fournit ainsi des devises regoit alors un montant en DTS
dquivalant & son versement. Le volume total alloud annuellement en DTS eat
généralement convenu pour 5 ans. Une caractéristique du projet est constitude
par la "procédure d'eption révocable', selon laguelle tout pays peut, sTil
.68t opposé & 1'application du systéme; voter contre elle et; s'il est battu,
rvenoncer & la distribution des DTS et rejeter liobligation dien accepter en
échange de versements dans sa propre monnaie, mais, ayant ainel faity, peut
encore opter wltérieurement pour la participation au gyatéme. Liapplicatiou
de celui-eil peut 8trevotée & la majorité simple des voix expriméos, & condi~
tion que le nombre de ces derniéres atteigne les deux tiers au moins/dﬁ nom—

bre total de voix de l'ensemble des membres du FMI. -
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TABLEATU T

Répartition annuelle des DTS

(dans 1'hypothese d'une participation de tous leg pays membres)

40,- -

14,
12,
13,

Etats-Unis
Grando-Bretagne
Allemagrie de 13Ouest
France

Inde

Japon

Canada

Italie

Pays—Bas

Australie

Ensenble des autres pays

Sur une allooation annuelle de 1 milliard

de dollars des Btats-Unis 3

(en millions de dollars
des Btate—Unis)

246
116
57
41
36
35
35
30
25
o4
20
10

319

S ——————————

1,000 millions
(1 milliard)
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Réforme du fonds

33. Selon les nouvelles propositiong, la réforme du fonds est envisagée

-

par rapport & trois questions de procédure ¢

- procédure de voiej
- = les droits de tirage et le délai de remboursement;

— 1ltinterprétation des Statuis du FUT.

34. i) Procédure de vote : Ure majorité reprérentant 85 pour

cent du total des voix de l'ensemble deg membres du FIII sera nécessaire
pour toutes les décisions importantes concernant les DTS (y compris la
mise en application du systéme et le montant alloué). On peut remarquer
en passant que cette rdgle permettrait aux pays du Marché commun européen,
g'ils en avaient le désir, d'exercer uu droit de veto. D'autre part, une
pajorité représentant également 85 pour cent des voix, au lieu de 80

pour cent actuellement, sera désorma: i nécessaire pour Houte modification
générale des présentes quotes—parts dans le Fill, Fait plus intéressant

encore, la majorité requise pour une modification uniforme du_pair dans

les pays membres (autrement dit, pour une augmentation du prix de 1tor)

est elle aussi portée & 85 pour cent et, dans cette éventualité, la méme
majorité est encore requise pour décider la renonciation au maintien de la
valeur or des avoirs du fonds (c'est-i-dire des obligations des membres
gous la forme de tirages svr le fonds). Cela revient & dire qu'en théorie,
gi le prix de l'or venait & donbler, les pays du Marché commun européen
pourraient par exemple, s'ils le désiraient, exiger que les obligations de

remboursement de la Grande-Bretagne envers le FlI soient égulement doublées.

ii) Hodification des droiis de tirage : Entre autres modifi-

cations des procédures du FIHI, les tirages sur la tranche assortie de
versements or doivent devenir plus compldtement automatiques. La procédure
de remboursement a fait l'objet d'un trés léger amendement, aux termes dugquel
les pays dont les réserves augmenten’t rapidement doivent rembourser rapide~
ment, c'est-a~dire dans un délai moindre que la périocde de trois a cing

ans normalement accordée & partir de la date du tirage. En revanche,

aucun pays ne sera contraint de rembourser & un taux annuel supérieur a
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15 pour cent de son quota. Le remboursement final doit néanmoins

intervenir, comme précédemment, dans les cing ans. Une disposition

entidrement nouvelle est gu'un intéré&t sera payé aux pays ayant une position
créditrice &4 1'égard des. opérations normales du fonds, ainsi qu'a ceux

qui détiennent des DTS en exédent.

iii) Interprétation des Statuts du fonds ¢ L'interprétation des

Statuts sera confide & un Comité permanent, et non aux Directeurs exéoutifs

du Fonds. Les décisions de ce Comité seront considérésgcomme définitives,
4 moins gque l'iAssemblée des gouverneurs, par une majorité de 85 pour cent,

nten décide auirement.

36, La mise en application du systéme, telle qu'elle est résumée
dans les paragraphes précédents, exigera que leg conditions suivantes

poient remplies 3

a) 1'assemblée des gouverneurs du Fill doit voter ( par
correspondance, avant le 31 mai 1968) sur le plan
propogé. A ce stade, la décigion sera acguise sur un
vote & la majorité simple des voix exprimées, sous
réserve gue le nombre de ces derniéres atteigne les deux

tiers au moins du nombre total des voix.

b) Une ratification officielle, fondée sur toute procédure
parlementaire éventuellement requise, doit &tre regue des
trois cinguiemes (60 pour cent) des paye membres, repré-—
sentant au moins les quatre cinguizmes (80 pour cent) du
total des bulletins de vote. Autrement dit, pour entrer en
application, le systéme doit 8tre approuvé par 65 des 107
pays membres du FMI, détenant 80 pour cent des voix. Les
Ttats-Unis ont été la premiére nztion & approuver le
nouveau plan lorsque, le 6 juin 1968, le Congrés américain
a achevé l'examen des textes législatifs acceptant un
amendement deg Statuts du fonds en vue de 1tadoption du

gystéme proposé.
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IV. REMARQUES

36. Les nouvellss réformes, telles qu'elles sont exposéeé'ciQEGSSﬁé
(paragraphe~30 & 35), présentent deux aspects essentiels i

i) un plan visant & l'accroissement des liquidités mondieles,
- et

ii) 1la réforme du Fonds monétaire international.

37, On peut souligner dés l'abord que le plan de réforme mentionné
ci-dessus comporte * deux lacunes trés graves. En premier lieu, il ne
continent aucune disposition concernant l'assistance aux pays en voie

de développement. En second lieu, il n'apporte aucune amélioration au
méoanisme d'ajustement des balances de paiements. On.s'efforcera d'étudier
ces omissions de fagon plus détaillée aprés une analyse de la portée des

dispositions relatives au systéme monétaire international.

38, Le plan d'accroissement des liquidités mondiales (paragraphe

32) présente quatre caractéristiques et se propose un objectif prineipal.

Caragtéristigue N° 1 :

39 Le plan relatif aux droits de tirages spéciaux (DTS) est pour
ainsi dire superposé au systéme actuel des monnaies de réserve nationales
et aux accords spéciaux exiétant entre les membres {exclusivement en
voie de développement) du FMI et les banques centrales nationales., En

ce sens, le systéme des DTS est destiné & compléter le systéme existant,

plutdt gqu'a le remplacer.

Caractéristique n® 2 :

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

La "procédure d'option révocable" assure l'application de cette disposition.

Caractéristigque n® 3 @

41. Le plan prévoit que chaque pays (s'il y consent) dépose au

Fonds des montants débterminés (sur la base des quotas FHI en vigueur),
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dans sa monnazie nationale, le Fonds créditant en retour le ou les pays
en cause d'un montant égquivalent en DTS. Ces DTS peuvent alors &tre

acquis au moyen de la monnaie désirée, par exemple en francs suisse .

Garactéristique n?% 4 @

42, Le montant actuellement adopté comme augmentation dea réserves
est de 1 milliard de dollars des Etats—Unis, chiffre convenu pour une

période de 5 ans.

Objectif principal :

43 La proposition concernant les DTS vise 3 atteindre plusieurs
objectifs, mais le principal est de fournir un moyen d'augmenter les

régerves monétaires mondiales.

44 . Le principal avantage des DTS réside dans'la création d'une
unité de réserve "sfire". Les DPS, garantis par le Fil et, derriére lui,
par la couverture or associée aux monnaies remises au Fonde, ne devraient
pas faire l'objet, gquant & leur qualité, des mémes contestatioqs dont

sont périodigquement harcelées les actuelles monnaies de réserve.

45. Cependant, la création de nouvelles régerves étant limitée
aux taux de 1 milliard de dollars des Etats-Unis pour une période de cing

.ans, les DTS ne peuvent remplacer le dollar et la livre comme réservés,

et ne feront donc que s'y ajouter.

46. Si les pays & balance excédentaire restent des pays européens
continentaux, les DTS devraient réduire leurs craintes devant la perspective

de nouveaux gains en dollars et en livres.

47T, Le plan parait donc politiquement sage, dans la mesure ou il
apaisera les griefs européens 3 1'égard de l'utilisation exclusive du
dollar et de la livre comme réperves, puisque les DTS, garantis en méme

temps par leurs propreg monnaies, ont le statut de réserves.
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48. Un certain nombre de critiques peuvent cependant &tre formulées
3 1'endroit du plan proposé. La plus évidente est que le chiffre de
“eroissance™, 1 milliard de dollars des Etats-Unie pendant cing ans, est
parfaitement arbitraire. Il peut correspondre aux besoins mondiaux,

ou le contraire. Une réduction des échanges mondiaux (on une déthésauri-
sation de l'or) le rendrait excessif; wune diminuiion dtautres réserves
(en cas par exemple d'excédents américaing qui se traduiraient par un

retrait de dollars) pourrait le rendre insuffisant.

49. La principale critique qu'on puisse formuler est peut—ét}e

gque méme avec l'appoint des DTS au systéme exisiant, selon les montants
actuellement proposés, les monnaies de réserve continueront & jouer ie
rdle essentiel, et nombre de problémes qui en résultent subsisteront.

Par exemple, si les Btats-Unis réalisent un excédent, les réserves totales
disponibles s'en trouveront yraigemblablement encore amenuisées. A le
considérer avec réalisme, un excédent américain impligue un déficit dans
un ou plusieurs pays européens. Daag cette éventualité, les pays a
balance déficiaire, pour emp&cher leur monnaic de balsser sur le marché
des devises, vendront prctablement d'abord leurs avoirs en dollars plutdt
gue de recourir & leurs réserves en TS ou en or. Les réserves mondiales
diminueraient alors de pair avec la liguidation de ces avoirs (de réserve)

étrangers en dollars.

50. En revanche, dans le cas ol les Atats—-lUnis continueraient
dlenregistrer un déficit, les pays & halance actuellement excédentaire
pourraient, soit exiger des DTS ou de 1'or, soit consarver leurs dollars,
ce qui laisse le probléme entier. Si les Rtatg—-Unis préférent perdre de
1'or et des DTS plutdt gue de financer une partie de leur déficit en lais—
sant a'autres pays accumuler des excédents en dollars, la situation

actuelle se perpétuera.

51. Le quota des #tats-Unis sur le milliard de dollars de DTS s'éléve
3 246 millions de dollars des dtats-Unis, ce gui est insignifiant au
regard de leurs masgifs déficits annuels. Par coanséguent, les DTS ne

différeront pas longtemps la nécessité pour ce pays dtéliminer ges déficits.
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52. ie systéme des DTS risque en fin de compte d'augmenter la rigidité
des taux de change. Cpmﬁe les monnaies nationales transférées au FiI en
échange de DTS doivent staccompagner d'une garantie or, il se pourrait

que les pays intéressés répugnent plus que jamais & dévaluer, méme

lorsque leur balance des paiements est foncierement déséquilibrée. La
encore, le systéme de DTS, comme d'autres propositions semblables axées

sur les problémes de liquidités, a tendance & aggraver le manque de
gouplesse du systéme existent et & fuusser le mécanisme actuel d'ajuste-

ment par modification des taux de change.

53. Le deuxiéme grand élément de réforme proposé concerne le fonds
monétaire international. La proposition formulée comporte quatre points

principaux @

— réforme de la procédure de vote du Fiilj

droits de tirazge sur le fondsj

délai de remboursement des firages sur le fonds, et

interprétation des Statuts du Fil.

54« La modification de la procédure de vote réside dans l'adoption
de dispositions aux termee desquelles toutes les décisions prises par le
fonds exigeront désormais une majorité représentant 85 pour cent des

pays membres. L& majorité précédemment exigé était de 80 pour cent.

55. La portée de cette modification est strictement limitée au cas de
l1a CEE. La nouvelle régle permettrait aux pays du iarché commun européen
de former une minorité disposant d'un pouvoir d'obstruction, sinen de vote,

dans le processus d'élaboration des décisions du F.il.

56, Cette modification, de méme en fuit que l'ancien chiffre de 8
pour cent exigé comme majorité, offre aux pays en voie de développgment
des possibilités importantes. Pour l'instant néanmoins, compte tenu

du manque de dynamisme de ce groupe de pays au sein du Fiil, cette réforme
ne peut 8tre considérée comme une concession faite aux pays en voie de

développement.
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57 La réforme des.droite de tirage des..pays -membres est limitée & la
situation de ces derniers & 1'égard de la tranche assortie de versements or.

Les nouvelles dispositions permettraient le retrait automatiyue de 25

.pour cent de la quote-part initialement fournie en or par chaque membre,

-

53. Cette réforme, bien que sans douté favorablemert accueillie par

le groupe fort désmargenté des pays ea voie de développement; a quelque

peu dégu. L'automaticité désormais assurée des retraits sur la tranche
agsortie de versements or fuit disparaitre wne anomalie de longue date dans
les procédures de tirage sur le fonds. Du point de vue statistigue,; le

Pill considérait la situation d'un pays membre & 1'égard de la tranche
assortie de versements or comme un élément des avoirs de réserve étrangers
de ce pays, mais, en pratique, lorsque le besoin de procéder & un tirage

se faigait sentir, la tactique d!'atermoiements appliguée démentait la

disponibilité imnmédiate de cet élément de réserve.

h9. La suppression trop longtemps différée de cette contradiction
entre une automaticité théorique et les obstacles opposés en pratique aux
tirages sur la tranche assortie de versemenis or doit par conséquent &tre
bien accueillie. .

60. L'omiseion 3 déplorer dans ce domaine est qu'aucune modification
n'ait &té proposée au sujet des conditions imposées pour les tirages sur
les tranches de ocrédit (c'est-2-dire sur les 75 pour cend fournis en
monnaies nationales). Les conditions limitant les premier et second tirages
sur les tranches de crédit font depuis longtemps l'obje% de critiques.

Par suite de l'omission de cette guestion, la réforme proposée au titre

des droits de tirage doit &ire considérée au mieux comme d'importance
négligeable. Son absence de portée du point de vue des pays en voie de
développement en général et de liifrique en particulier sera mise en

pelief dans 1l'exposé détaillé de la position des pays en voie de développe-

ment & 1lt'égard des propositions en cause.

61, Une modification trés limitée a été apportée aux dispositions
relatives au remboursement des tirages effectués sur les tranches de

orédit du fonds. Tout d'abord, & compter de la date de ratification
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des accords de réforme, aucun pays ne sera contraint de rembourser ces
tirages & un taux annuel aépassant 25 pour cent du montant de sa gquote~
part du FiiI. Bn second lieu, il n'aura sucun remboursement & faire tant
que ses réserves brutes représenteront moins de 150 pour cent de sa quole—
part du fonds. Troisidmement, aux fermes d'une disposition entidrement
nouvelle, un intérét sera désormais versé aux pays ayant une position
dréditrice au regard des opérations normales du fonds, ainsi gu'a ceux

qui détiehnent un excédént en DIS.

62, Cette derniére disposition est une concession non déguisée aux

pays du Harché commun européen, dont la balante des paiements egt couram-
ment excédentaire, qui ont par suite accumulé des réserves considérubles

en or et en dollar (ce gui rend leurs monnaies intéressantes pour les tirages
gur le fonds), et qui accumuleront vraisemblablement aussi des DTS lorsque

le systdme aura £té mis en application.

63, La derniare réforme concernant les procedures employées au Fll
prévoit gque l'interprétation des Statuts du fonds sera confiée & un Comité
permanent, e$ non plus aux directeurs exécutifs comme auparavant. Les
décisions de ce Comité seront considérées comme définitives & moins que
1'sgsemblée des gouverneurs du Fonds, pwur une majorité de 35 pour cent,
n'en déoide autrement. Il s'agit 14 encore d'une concesgsion aux pays de
la CEE, qui estimaient que le point de vue anglo—américain l'emportait

trop systématiquement jusqu'ici dans ltinterprétation de ces Statuts.

64 . Les paragraphes qui précédent ont permis d'exposer d'un point de
vue général les répercussions possibles des réformes proposées. Le
reste de cette section sera consacré & un essal limité d'analyse des
agpects positifs et des lacunes que présentent cés réformes au regard des

besoins des pays en voie de développement.

65. Les besoing de liquidités de ce groupe de pays ont été suffisamment
précipés dans une précédente section du présent rapport pour qu'il solt
inutile d'y revenir. Il convient néanmoins d'insister sur difiérents

points pour mieux éclairer le probleme.
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66. La nécessité pour les pays en voie de développement de constituer
des réserves en devises étrangbres résulte de deux facteurs essentiels
premiérement, le besoin de capitaux pour financer les programmes de
développement et l'insuffisance des receties d'exportation pour répondre

3 ce besoin, et deuxizmement, le défaui dont soulfrent ces pays d'arrange—
ments monétaires spéclaux (opérations "liées", apports de capitaux &

court terme, etc) semblables & ceux que les autorités monétaires des pays

développés ont & leur disposition.

67. On peut distinguer eantre, d'une part, les réserves reandues nécessgaires
3 court terme par les déficits dfexportation et, dtautre part; les importa—
tions de capitaux nécessaires & long terme pour le financement des plans
d'ensemble concernant le développement & longue échéance, qui peuvent
stétendre sur une période atteignant une vingtaine d'anndes. Bien que ces
deux aspects relédvent du premier facieur mentionné dans le paragraphe
précédent, il convient de les examiner séparement, pour la raison que les
solutions possibles différent & la fois par l'importance des montants
requis et par les durées en cause. Les arrangements spéciaux mentionnés
ci-dessue impliqueraient un changement dtattitude mentale de la part des
autorités monétaires de l'Burope occidentale et de 1l'Amérique du nord et
doivent donc plug encore &tre congidérés A part. Toute la question repose
plus ou moins vaguement sur des facfeurs tel que 1tintérét personnel et la
confiznce dans les moanaies nationales des pays en voie de développement.
Les solutions aux problémes posés dépendent essentiellement du FNI et des
autorités monéteires des pays développés. La mesure dans laguelle les
réformes envisagées apportent des solutions & ces problédmes est examinée

dans les paragraphes ci-aprés.

68 . Du point de vue du monde en voie de développement, trois agpects
seulement des réformes présentées ci-dessus sont intéressants. Ce sont,
premidrement, 1'augmentation des liquidités; deuxiémement, la réforme des
droits de tirage sur la tranche assortie de versements or et, troisiéme-

ment, la légére modification des conditions de remboursement.

69. La réforme des droits de tirage sur le Fil et les modifications
apportées aux conditions de remboursement sont malheureusement dt'une

importance limitée.
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70. Pour—&troe- vetisfﬂi&mba,_lméfnmﬁibe’&rﬂmde—ﬁrage—mmr““ T

paa.dd.e’apgpliquer seulement 3 la tranche agsortie de versements or. Il
aurait fallu rendre les premier et deuxidme tirages sur les tranches de
crédit, sinon semi-automatiques, en tout cas moins dépendants d'une
"econsultation" du Fi{I. La condition imposée par le fonds aux pays

(en voie de développement seulement) de consulter le FuT et d'accepter

de soumettre leur économie 3 un examen général de leur économie a, en
pratique, conduit & un manque de bonne volonté des bays en voie de déve-
loppement 3 subir ce genre dihumiliation. Quiconque est familiarisé avee
les soi-disant "consultations du fonds" an sujet des tirages sur les
tranches de crédit comprendra la répugnance des pays en voie de dévelo~
Pbement 3 s'accomoder de ltinconvenance de fonctionnaires du FHI qui, apras
un coup d'oeil sguperficiel & la situation monétaire de ces pays (le
fonctionnaire est d'autant plus indiscret gue le pays est moins développé),
les abreuvent de brescriptions dogmatiques, comme par hasard d'un caractére |
nettement oppogé aux nécessités du développement (leur terminologie eat
déflationiste) et, dans llensemble, irrecevables .gur le plan politique

par les gouvernements intéressés., Il ne faut donc pas s'étonner que ces
bays cherchent ailleurs lesg facilités & court terﬁe gqu'ils zurzient df
normalement obtenir griice & une utilisation moine »estrictive des tranches

de crédit.

T1. La réforme aujourd'hui proposée dans ce domaine peut donc gtre
considérée comme une tentative délibérée de diversion, destinée a
donner aux pays en voie de développement 1'impression fallacieuse d'une

concession.

T12. Les modifications apportées par la réforme au régime des rembourse—
ments sont au mieux sans intérdt Ou, au pire, un artifice statistique. La
disposition selon laguelle awcun pays ne sera contraint de rembourser &

un taux annuel supérieur & 20 pour cent de sa quote—part esquive la
question (qui réside dans la médiocrité des ressources de réserve en
devises éirangéres dont disposent les pays en voie de développement).
Lorsque l'on convertit ce pourcentage en valeur absolue pour un petit

pays africain dont le quota au FiI est d'environ 12 millions de dollars

des iitatg-Unis et qui doit donc rembourser annuellement au taux de 4
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—~millions—de_dollars—(i5povr cant-Gu-quota), le néant de cette diaposition
apparait & 1'évidence. De méms, la conceanion dégageart—de toute obligation
de remboursement dang le cas ol le montant des réserves brutes est inférieur
a4 150 pour cent de celui du guota n'est pas non plus d'un grand secours.

Les 150 pour cent d'un guota de 12 millions de dollars des Etate-Unis
représentent un montant "brut" de 20 millions de dollarg. Le mot "brut"

ne recouvre ici gque certaines idiosyncrasies statistiques telles que la

prise en considération de la situation par rapport & la tranche assortie

de versemenis or comme élément des réserves détenues par les membres, dans
les statistiques financidres du fonds. Si, dans ll'exemple précédent, on
déduit du chiffre brut ds 20 millions de dollars des Ftats-Unis le montant

de la tranche de versementz or (soit 25 pour cent d2 42 millions), on arrive
au chiffre de 16 millions de dollars, ce qui représente 125 pour cent (et
non 150 pour cent) du guota. L'emploi Gu verms iprut? correspond en fait,
dans le cas du pays pris comne exemple, & une péduction de ligquidités

de l'ordre de 4 rmillicns &e dollars. L@ concession 0¢ferte egt si infime que
les avantages qu'ells comporils soraiens réduits & wdant par llaugmentation de
frais de transport qu‘enﬁraine aient, pour les importations des pays de
1'afrigue de L'est, des factuev tals que la fermeture du Canal de Suez

pendant plus d'un mois.

T3. Quoi. gn'il en seiv Ligidet de tinies ceg concessions se trouve
annulé par ie Laiailon o LinLidzition Ztaskamar Lo ramhlurcemens avant

1l'expiration du délel 4x ¢iag aap prévu par 1ps Statuts du FHI. Il n'est

pas inutile de soulignne quo oatlie péricde est la plus courte qui puisse

Y

[
P

8tre accordde danas le c2ire des plang dop pays en voia de développement,

les moindres de cos plarg éiant en effn? dew plang gquinguesnaux.

T4. Le dernier domaing da réforme gui présente de 1'intérét pour les
pays en voie de ddvsloppemasnt est celui de la création de réserves S0uU8B
la forme des DTS. Lo montant total prévu est de 1 millianrd de dollars des
Etats—Unig. Sur ce montant, le %otal alloné & 1'engemble du monde en voie
de développemsnt (moins 1'Inde, mais plus la Suisac, 1e Nouvelle~Zélande,
la Norwige, le Danemark, liAutriche, 1’“~nagne, le Portugal, la Gréce, la
Purquie et 1'Afrigue du Svd) ne niélive 3 319 millicns de dollars des

Btats~Unis (tablsau I).
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5. if8me si tous les pays-développés-qui_se “trouvent-groupés-avec le
monde en voie de développement "optent" pour le désistement, la portée_de.laz -

réforme est minuscule.

T6. I1 n'a ps été pourvu aux besoins de réserves desg pays en voie
de développement (exposés dans la section II). Les auteurs de la réforme
n'ont pas examiné non plus les besoins reletifs ag financement du développe--

ment dans ces pays.

TTe Il serait intéressant diessayer de déterminer quelle part des

DTS serait allouée & un pays africain d;étendue moyenne, sachant que la
part prévue pour la Sudde ne g'élédve qu'd 10 millions des Ztatg~Unis, et
quel effet la réforme aurait ainsi sur la croissance souhaitée des économies
du "Tiers Monde". Divers économistes et groupes d'experts, ainsi que des
institutions des Nations Unies telles gue la CNUCED, ont estimé les besoins
minimaux du monde en voie de développement 3 8 milliards de dollars des
Btats-Unis. Une fois chifirée; l'incidence totale des réformes proposées

n'atteindrait pas le seiziime de ce montant.

78. Ces mesures sons encore plus décevantes quand on considdre le fait
que le mécanisme d'ajustement existant pour les réglements internutionaux
demeure inchangé. Un systime plus rationnel d'ajustement des déficits et
excédents des balances de paiements, gfappliguant sur une période plus
longue que les actuels exercices annuels, aurait permis au Tiers monde

en voie de développement d'améliorer sa situation.

79. Le coup le plus grave qui ait été porté & la position des pays

en voie de développement est cependant la méconnaissance totale du lien
existant entre la création de réserves (maintenant envisagée tant hien

que mal) et les exigences du financement du développement. La reconnaig—

sance d'une telle liaison a été, avec la recommandation d'un élargissement

des facilités de financement compensatoire au FHI; l'une des deux contributions
les plus prometteuses qui soient venues de la CNUCED et, avant ocelle-ci,

d'un comité d'experts des Nations Unies ayant regu mandat d'étudier les

besoins des pays en voie de développement en matidre de réserves et de
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financementndukdéveloppement.

e SR
e
v

8. La liaison envisagée“entremles_besoina_mondianxrdeﬁréservas-et

les exigences du financement du développement dang le Tiers monde aurailt
d'un seul coup remédié a la pénurie critique des liqudités mondiales (que les
auteurs de la réforme ont maintenant reconnue en consacrant 1 milliard de
dollars des Etats-Unis aux DTS) et permis de gatisfaire les besoins en
capitaux découlant des programmes de développement des pays en voie de

développement,

81, L'établissement d'un plan en vue de cette liaison se trouve
maintenant simplifié du fcit de la proposition relative aux DTS. Aucune
modification du montant actuellement prévu de 1 milliard de dollars des
Etats-Unis n'est envisagée. Le geul aménagement requis consisterait &
transférer les sommes eh monnaies nationales versées (en échange de DTS)
par les pays (autres que 1tInde) énumérés dans 1e Tableau I, du FHI & la
BIRD et & ses filiales, contre des obligations de la BIRD pour un montant

proportionnel aux gquantités acquises par le Fonds des monnaies en cause.

82. Les devigses supplémentaires ainsi acquises par la Banque seraient
utilisées par celle-ci pour ses opérations de financement de préts destinés
au développement. Les préts de la Banque n'étant pas 1liés & des achats
dans des pays déterminés, mais 1es déboursements au titre de ces préts
&tant effectués d'apreés les commandes passées & l'issue de soumissions
globales, les devises déboursées par la Bangue (et initialement regues

du Fonds) ne reviendraient pas forodment dans leur pays d'origine (tout

en restant cependant dans des pays d'FEurope occidentale ou dt'Amérigue du
nord, leurs précédents détenteurs et de loin les plus fréquents adjudica-
taires des soumissions & la BIRD), Les déboursements de 1a Bangue pourrait
ainsi opérer une certaine rédistribution des réserves entre les membres de
ce groupe de pays occidentaux. Il est intéressant de noter que cette
rédistribution de réserves ne serait en rien différente de celle qui Be
produit actuellement & l'occasion des contrlbutlons 3 1'AID ou & la BIRD,
les déboursements effectués par 1'4ID ou la BIRD {aux adjudicataires des

soumissions globales et aux pénéficiaires des ordres d'exportation) ne
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ocdnaildant pas-con plpoocuece Jlowiging dea.cuntributions.

83 L'essence du plan réside dens le fait»qu&nles=devises‘acquises;.
par le fonds (en échange de DTS) qui seront investies en obligations de
la BIRD ‘représenteront un transfert éventuel de ressources réelles, des
pays développés considérés dans leur ensemble, vers les pays en voie de
développement. Dans la mesure du montant investi en obligations de BIRD,
les pays développés se reconnaitraient donc ainsi obligés & un transfert
de ressources réelles (vers les bays en voie de développement) en considéra-

tion du supplément de liquidités déja acquis par eux,

84. Bn derniére analyse, les pays en voie de développement y gagneraient
sur deux plans., Ils recevraient leur part du volume de liquidités initiale-—
ment crée (pour un total de 319 millions de dollars des Etats-Unis sux
termes du plan actuel), et ils obtiendraient pour leur développement des
ressources réelles d'un montant correspondant & celui des devises de pays
développés (c'est—a~dire des onze pays énumérés dans le tableay I) investies

par le fonds en obligations de la BIRD).

85, Cet investissement en obligations de la BIRD faciliterait le bien
nécessaire transfert de ressources réelles des pays développés vers les
pays en voie de développement. Qui plus est, il supprimerait les incon-—

vénients de 1'aide liée et de l'assistance bilatérale.

86, Pour le moment, de la BIRD et de 1'aID, c'est cette dernidre qui
a le plus urgent besoin de ressources supplémentaires, pour la raison

en particulier que les préts & long terme et & feible intérét du type
offert par 1'aID sont mieux adeptés aux besoins fondamentaux des pays en
voie de développement. Un investissement en cbligations de 1a BIRD est
cependant nécessaire du fait que 1'aID n'émet actuellement de semblables

obligations négociables.

67. Le fonds n'ayant besoin de recevoir gqu'un trés modeste intérét sur
leg obiigations de la BIRD, il devrait &tre possible & celle-ci de consentir
elle-méme des préts & faible teaux d'intér&t, ou de transférer une partie

de ses ressources supplémentairss ) 1'aID, en vue de pr&ts & faible intérét

aux pays en voie de développement.
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88. L’appligation.daﬂoette‘propnsitioumappar*eraiﬁﬂsamblo-$~il-une
comtribution appréciée au financement du développement, & la foie guantitative-
ment et qualitativement et en permettant de. prendre de_pouvellsa ipitistives. gans..
a'éoarter en rien de 1l'objectif consigstant & créer dans de gaines conditions

des liquidités internationales supplémentaires.

89. Les avantages du genre de liaison gu'il est proposé ci-dessus
dtinstituer entre la création de liguidités internationales (réserves)

et la prise des dispositions nécessaires pour assurer le financement du
aéveloppement sont incontestables. On peut, toutefois, poser 1a question
de savoir s'il convient dtétablir un lien entre oces deux objectifs

distincts.

90, I1 n'y a rien qui soit le moins du monde artificiel ou insolite
dans le fait de lier la création de liquidités et le transfert de
ressources. On peut en trouver des exemples ausei bien sur le plan
intérieur que sur le plan jinternationzl. Chaque systéme bancaire national
crée ainsi des liquidités pour les particuliers sous forme de dépbis et,
cimultanément, assure de fagon plus ou moins constante le transfert de
regsources réelles, de ceux qui sont normalement oréditeurs du systéme
vers ceux qui sont normalement emprunfeurs. & ltéchelon internaticnale,
on trouve une combinaison gemblable dans les activités actuelles du fonds

monétaire international, par le truchement duquel des ressources réelles

se trouvent transférées des pays titulaires de réserves au fonds & ceux

dont les tirages ne sont pas encore remboursés., La méme remarque pourrait

également &tre faite pour un systéme fondé sur l'étalon or, en ce sens
que les pays dont les autorités monétaires achétent de l'or pour ‘leurs
réserves transférent des ressources réelles, sous forme d'exportation

de biens et de services, Vers les pays od l'or es% extrait.

91, 31i]1 est vrai que le besoin de réserves et celui de ressources
pour le développement different par leur nature et par leur objet, la
théorie selon laguelle les pays en voie de défeloppement ont besoin,
non de réserves, mais de moyens de financement pour leur développement,

est inadmissible. Comme on 1'a montré dans la section IT, la nécegsité
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des unes n'exclut..pas,—bien au combreire, is-nécessitédes—autres. De

néme n'est—il pas convaincent de soutenir, sous prétexte que ies_liquidités
internationales et le financement du développement constitue deux problimes
distincts, gu'il est en Quelque sorte impropre de rechercher une solution
globale donnant & 1'un une réponse partielle szns empécher de fournir a

l'autre une réponse parfaitement satisfaisante.

92. De toute évidence, toute réforme du systéme monétaire international
doit avoir pour objet essentiel diapporter des rem2des aux imperfections
révélées par le fonctionnement du systéme actuel. Cependant, étant admis

que la priorité doit revenir aux considérations monétaires dans tout plan

de réforme du systéme monétuire international, il n'en reste pas moins légitime
et méme sage de chercher & y incorporer la plus grande mesure possible de

progres vers les objectifs plus vastes de coopération économique internationale.

93. Un certain nombre d'objections ont été avancées de temps & autre
contre 1l'idée d'établir une liaison entre les liquidités internationales
'et le financement du développement. Il est donc utile de chercher 3
vérifier si ces objections sont fondées et, dans l'affirmafive, s'il ne
serait pas possible de leur enlever toute raipon d'dtre par des nesures

appropriées.

94. L'objection la plus vigoureuse est peut-8tre celle qui est inspirée
par la crainte gue la liaison de deux questions distinctes comme celle

des liquidités internationales et celle du financement du développement
n'y introduiée des considérations étrangéres qui risqueraient d'emp8cher
qu'on accorde l'attention voulue & l'une comme & 1'autre. OC'est ainsi
qu'on soutient que, si la création de ligudités supplémentair$‘est liée

& la prise des dispositions nécessaires pour assurer le financement du
développement, des pressions pourraient &tre exercées en Faveur de la
création d'un volume excessif de liquidités. Il est évident que le montant
de toutes nouvelles réserves éventuellement crééeg devra &tre déterminé

en fonction des nécessités monétaires de l'!'économie mondiale, et non en
fonction des besoins relatifs aux financement du développement. Hais,

une fois réglée la question des réserves supplémentaires nécessaires,
l'établissement d'une liaison entre cette question et celle du financement

du développement est parfaitement justifié et souhaitable.
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95. Une au Lot rait s ] : o) (e lati i ] e
pays -déwreloppés par suite des déboursements- effectués par la Banque. Le

risque dtinflation pourra fort bien, en réalité, &tre pris en congjidération
lors de la fixation, pour chagque période succeasive, du montant de toutes
réserves supplémentaires créées, aprés gu'on eura déterminé la limite dans
laguelle la lieison doit &tre appliquée, c'est-a~dire le montant a

concourrence duguel des devises déposées par les pays développés seront

mises & la disposition de la Bangue.

96. L'ordre de grandeur des opérations en cause doif également resté
présent & l'esprit. Le total des DTS créés doit s'élever & 1 milliard
de dollars des Ztats-Unis pour l'ensemble des pays. Si la contribution
globale dées pays développés (tableau I) est investie en obligations de
la BIRD, la pression supplémentaire qui en résultera pour les ressources

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

Ve RECOILL.ND..TIONS '

97. On ne peut gudre exagérer la gravité des difficultés qui assaillent
les pays en voie de développement aux prises avec une pénurie de liquidités.
Quelles sont les recommandations de caractére politigue gqui peuvent &tre
adoptées dans les conciles de 1'0OUh et dont la mise en oeuvre pourra 8tre
poursuivie par toutes les voies disponibles, gu'elles soient internationales

ou bilatérales, pour provoquer une modification de cet état de choses ?

98. Les recommandations dont 1'application peut &tre utilement poursuivie
peuvent &tre classées en deux ghandes catégories, correspondant & chacun
des domaines dans lesquels une réforme doit &tre entreprise. Ces domaines

sont ceux @

a) du fonds monétaire international, e%

b) d'un vaste ensemble de transactiors internationales (bilatérales
et multilatérales) s'étendant de l'activité des institutions
bancaires des pays développés & la nature et au voliume des

crédits accordés par les fournisseurs.
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A. Recommandationsg concernant le Fiil

99, Recommandation I ¢ Institution d'une liaison entre 1la création

des réserves et _le finuncement du développement. Cette question a é€té -trai-

tée dane les derniers paragraphes IV. Le plan demande essentiellement gue
les devises (déteunuves par le Fill) gui ont &6 échangées contre des DTS par
des pays développés (tableaun T) soient transférées & la BIRD. La Bangue
pre€tera alors ces devises & faible intérdt aux pays en voie de développe-
ment, pour le financement de leurs programmes de développement., L'assistance
au développement sera ainsi assurée plus largement gue par les seules

réserves (DTS) allouées & ce gr&ﬁpe de pays (voir tableau I).

1004 Recommandation IT 5 Assouplissement et rationaslisation des conditions

gui régissent les tirages dans les limites des tranches de crédit du Fiil,

Les Statuts du fonds ne stipulent pas les préceptes de politique & &dicter
par le fonds & l'occasion des tirages sur les tranches de crédit. In
pratique cependant, de tels préceptes sont imposés, avec une sévérité

croissante pour les. tranches supérieures de crédit.

Les pays en voie de développement par suite du faible nivesau
de leurs réserves et de leur capacité limitée de recourir & d'autres sgources
de orédit que le fonds, atteignent les tranches conditionnelles beaucoup

plus 18% que les pays développés. Il y a donc de bonnes raisons en faveur

de l'assouplissement des droits de tirage sur le fonds. Il paréit souhaitable

que les tirages sur les premidre et deuxiéme tranches de crédits soient
autorisés avec beaucoup de discussions et consultations et gans conditions

de caractére politique. =&utrement dit, les tirages sur les premidre et

seconde tranches de crédits doivent &tre reandus automatigques, comme il est

proposé {aux termes des nouvelles réformes envisagées) pour la tranche

aggortie de wversements or.

101. Recommandation III : Prolongation du délai accordé pour le

remboursement des tirages sur le fonds. Le délai normal des rembourse—

ments au fonds est de 34 5 ens. Pour rembourser le montant de ses tirages,
un pays doit non seulement combler le déficit de sa balance des paiements,

mais commencer i enregistrer un excédent. TUn changement aussi rapide et
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radical n'est pas toujours-poasible-sans un profond bevwlevermement

des programmes de développement en cours. Une extension du délaj de
remboursement permetitrait de planifier de fagon beaucoup plus ordoanée
et beaucoup moins brutule le redressement de la balance des paiements.

Il serait par conséquent souhaitable d'accorder un délai de rembourse-—

ment de six & huit ans.

102. Recommandation IV :

1
a) Aucun remboursement & un taux supérieur & 20 pOuL cent

de la dituation des pays, ;nteresses par rapport aux tranches

assorties de versements or on & 1245 pour cent de leur quotas

b) Aucun remboursement si les réperves brutes sont inferieures
3 200 pour cent du quota, ou si les réservea nettes sont

inférieures & 175 pour cent du quota.

Ces recommandations constituent une extension des concessiong
prévues dens les derniéres réformes proposées (voir paragraphe 61)
et ne représentent donc pas une nouveauté. L'exemple d'application
donné au paragraphe 72 a montré que cette réforme telle qu'elle est
actuellement envisagée, n'atténuerait & sucun degré appréciable
les difficultés de paiements des pays en voie de développement.

¢

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

doublant celui des réserves susceptibles dt&tre alloudes par dérogation,

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

réforme proposée.

103, Recommandation V : Relévement des guotas des pays en voie de

développement au fonds, soit pour ces gpeuls pays, soit dans le cadre

d'un reldvement général. Une augmentation des quotes—parts du fonds

constitue un moyen de procurer des réserves liquides supplémentaires =ux
paya membres. Les pays en voie de développement ont été partie a
1'augmentation générale des quotas en 1959 et nombre d'entre eux ont déja
mis & profit la possibilité, offerte par le fonds, d'augmentations de

quota 3 titre individuel. De nouvelles augmentations de quotas pour
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leg pays en voie de développement pourraient fournir un appoint précisux

aux ligquidites conditionnelles qui gont actuellement mises & leur dis—

position.

On peut noter en passant que, dens la mesure ol l'attribution
des DTS a été prévue sur la base des quotas au FNI, l'effet de la nouvelle
réforme pourrait &tre assimilé & une augmentation des quotas des pays
souscrivant au nouveau systéme. Il existe cependant deux différences.
La premiére porte sur le volume : alors que le plafond iixé pour les
DTS est de 1 milliard de dollars des Btats—Unis, une augmentation géﬁérale
des guotas aurait représenté un chiffre plug élevé. La seconde différence
réside dans le fait gu'auncune contribution en or n'est reguise aux termes
du plan relatif aux DTS (alors que cette contribution est de 25 pour cent

dans le cas des guotas.).

B. Recommandeationg-applicables hors du Fil

104. Recommandation VI 3 Meilleure utilisation des moyens et

institutions de financement des exportations des pays développés. La réussite

@'un exportateur se fondait générszlement autrefois sur la qualité et le prix
de sa marchandise. De nos jours, gnalité et prix ne jouent souvent gu'un
r8le secondaire dans la sévére conccurence que ge livrent les pays déve-—
loppés pour la wvente de leurs produits d'exportation. De plus en plus
fréquemment, ce sont les conditions de vente faites par l'exporitateur
(ctest-a—dire le genre de financement qu'il peut offrir) gui font

pencher la balance du cfté de son succés ou de son échec. Il existe
plusieurs raisons & cet avénement du financement des exportations comme

ingtrument de concurrence.

De nombreux pays ont reconstruit et modernisé leur industrie
endommagé, et aucun pays ne posséde plus désormais d'avantage irrésistible
sur des fabrications d'un prix intéressant. Cette situation se corse
actuellement pour la raison que les pays en voie de développément prennent
graduellement rang parmi les plus importants débouchés des nations industria—

lisées. Du fait gu'ile entreprennent la réalisation de progremmes de
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développament~éWl0ng"terma“e¢~axigaant~&*importantsnoapitaax4.p$~qu!ils
sont en méme temps & court de devises étrungéres, les pays en voie de
développement se trouvent contraints d'accorder la préférence aux
fournisseurs qui peuvent leur livrer leur marchandise aux meilleures
condi%ions de crédit. Bn général, le financement des exportations est
organisé par l'ouverture de ce qgqu'on appelle communément des crédits

3 court, moyen ou long terme. Les crédits 3 court terme ne s'étendent
nabituellement gue sur six mois au maximum et ne présentent donc pas
dtintérét du point de vue qui nous occupe ici. Les crédits & moyen

terme portent ordinairement sur deux & cing ans et n'ont, de méme, qu'un
intérét limité. Les crédite & long terme, qui s'étendent au deld de cing
angs, pourraient constituer une utile source de financement du développement.,
Naturellement, plus les perspectives commerciales offertes par un pays ou
un groupe de pays sont favorables, meilleures sont les conditions de
crédit. Aussi est—il souhaitable pour les pays africains de négocier

en bloc ou par groupementsrégionaux ces crédits & long terme. La
Commnauté de l'ifrigue de l'est (renforcée des pays qui envisagent

d'y adhérer) pourrait, per exemple, obtenir des conditions de crédit
avantageuses de n'importe quel pays ou groupe de pays développés Bl

elle négociait avec le poids collectif des besoine en capitaux représentée
par les programmes d'investissement formulés dans les plans de développe-

mont national respectifs des pays qui la composent.

105. Recommandation VII : Une coopération monétaire sous la forme

d'une mise en commun régionale de leurs réserves par les pays africains

(dans le cadre des groupements exlstdnts) leur faciliterait grandement

1taccds eux marchés financicrs de 1'Burope occidentale et de 1thimérique

du nord et l'obtention de crédits 4 court terme auprés des banques

centralcs des pays de cos régions développées, dont les monnaies sont

invariablcement utiliséos comme réserves par presquo tous les Ltats

africaing.

Lee pays développés établissont normalement des accords
bilatéraux, initialcment dostinés 3 limiter lcs mouvements de capitéux
a4 caractére spéculatif. Les pays en v01e de développement ont des

problémes analogues, et ils ont donc be301n de plus grandes facilités
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de orédit. L& principele source de crédit & court terme dont disposont
actuelloment lcs pays cn voiec de.dévaloppement est le fonds monétaire
international. Il existe d'autros sources de crédit, meis la possibilité
d'y recourir dépend souvent du dépdt de garunties, donc du niveau des
résorves dont on dispose, ¢t ce recoars impligue habituellement 1'accepta—

tion de taux d'inténr8t élovés.

La mise en commun des réserves & l'échelle régionazle ¢t des

négociations en groupe pourraiecnt donc faciliter 1l'obtention de ce type

de crédits et de teux dlintér8t moins éleveés.
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