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PARTTIE 1I

GESTIONS‘MONETARIES OUEST AFRICAINES :
EXPERIENCES ET INTERPRETATION
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La monnaie peut €tre-étudiée principalement sous deux
angles : une approche quantitative et une approche qualitati--
ve. Nous les avons développées toutes les deux pour forger des
instruments en vue d'une bonne compréhension des expériences
monétaires ouest-africaines dont 1'étude est 1'objet de cette
deuxiéme partie. Le chapitre 3 sur la base d'une typologie des
systémes monétaires en Afrique de 1'ouest analysera quelques
exemples de pratiques monétaires : le Libéria, le Mali (1963-
1967), le Nigéria et 1'UMOA.

Le chapitre 4 sera une tentative d'interprétation des
expériences monétaires ouest africaines et de clarification de
la notion d'indépendance monétaire.
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CHAPITRE.3 : EXPERIENCES_DE_GESTION_MONETAIRE ES-AEBLQQQ

Ce chapitre analyse leés expériences de gestion de la mon-
naie en Afrique de 1'Ouest. Il est donc une illustration du cha-
pitre 1. On fait en effet 1'hypothése que la pertinence des théo-
ries sous-tendant des politiques monétaires et financiéres a
un impact crucial sur les performances de ces derniéres. Mais
comment procéder & une telle évaluation ?

Chacun des pays ouest africains s'est fixé des objectifs dans
la conduite de sa politique monétaire, qui sont principalement :

i/ la stabilité monétaire (maintien d'une inflation modérée sinon
nulle et d'une balance des paiements équilibrée 2 moyen terme,

ii/ la promotion de 1'épargne volontaire,
iii/ la stimulation de la croissance économique,

iV/ 1'élargissement de la participation des agents économiques
nationaux & l'activité économique, et l'orientation des res-
sources monétaires et financiéres vers les secteurs dits
prioritaires.

I1 convient dans.ces conditions d'identifier les politi-
ques qui ont été appliquées,,les mesures prises dans le cadre
de ces derniéres, les résultats obtenus. Il est possible alors
d'apprécier ceux-ci au regard des objectifs ci-dessus, et d'éta-
blir une liaison entre théorie et pratiques monétaires dans la’
sous-région. Puisqu'il n'est pas possible d'étudier 1'expérience
de chaque pays on a procédé a4 une typologie des systémes monétai-
res rencontrés dans la sous-région en utilisant comme critére



le degré d’'autonomie dans 1'émission de monnaie fiduciaire dont
disposent les autorités. Ce critére peut &tre interprété aussi

comme le degré d'indépendance monétaire formelle.

Si 1'on procéde zinsi on a le "svstéme monétaire" du Libéria
gui recourt @ une monnale étrangére dans sa circulation intérieure,
I'"UMOA qui est une organisation monétaire supranationale, les sys-
témes moné€taires autonomes yui ont pour caractéristiques principales
1'existence d'une Banque Centrale Nationale dotée de toutes les
tonctions généralement reconnues a une telle institution. Le cri-
tére énoncé ci-dessus dicte presque la structure du chapitre. Aprés
avolr étudié les expériences du Libéria, (section 2}, de 1'UMOA
(section 3), celles du Mali (1960-1967) et du Nigéria (section 4)
seront analysées comme représentatives des systémes monétaires
autonomes. Le Mali de Modibo &tait un pays pauvre, dépourvu de
ressources du sous-s0l et & peine monétarisé, tandis que le Nigéria,
outre sa dimension géographique et humaine, a bénéficié au cours
des années 1970 et 1980 de rentes pétroliéres considérables. L'étude
de ces différents svstémes sera naturellement précédée de celle-
des systémes monétalres coloniaux desquels sont issus tous les

arrangements monétaires actuels {section 1).
SECTION )} : LES SYSTEMES MONETALIRES COLONTAUX.

Dans 1'Afrigue pré-coloniale les échanges étaient certes
limités mais non négligeables. L'échange étant une socialisation
de travaux privés, indépendants les uns des autres, il requiert
la présence d'un équivalent général. L'Afrique de 1'ouest pfé-

coloniale possédait donc ses monnaies-marchandises spécifiques
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ou uanerselles. Leur bréve descriptibn est necessalré avant

dé montrer comment la partition du scus-continent a ‘entrainé

son fractionnement mondtaire dont les effets se font sentir
-jusqu'i nos jours. Ensuite on décrira les traits caréctéristi‘
ques des systémes monétaires coloniaux et leur rdle dans 1l'éco-
nomie coloniale. En outre on décrira les transformations qﬁ'ont‘
connues ces systémes a mesurélfes territoires ouest africains
‘s'acheminaient vers 1'indépendance. Enfin leur impact sur les
économies ouest africaines sera &tudié. '

I.- SYSTEMES MONETAIRES PRE- -COLONIAUX ET FRACTIONNBMENT
MONETAIRE DE L'AFRIQUE DE L'QUEST

L'Afrique de 1'Ouest 'se caractérise par'la coexistence
de plus d'une centaine de populations et par une #ariété de lan-
gues et de cultures. Ces différences ont une. énorme influence
sur la determlnatlon des marchandises falsant office d'équivalent
général, et sur 1l'étendue de l'aire oll elles exercent une telle
fonction. ' ' .

Dans les sociétés ouest-africaines précoloniales plﬁsieurs
'marchand1ses ont serV1 4 un moment ou & un autre ‘d'équivalent

- général. Ainsi, au ngerla, les découvertes historiques et: ethno-
logiques révélent qu'environ une trentaine de biens ont été uti-
lisés a différentes perlodes comme equlvalent général parce qu'ils
etalent largement acceptes £1). C'est eux qu1 servaient de réser-

ve de valeur.

(1) P. ONOH, M6iey in Africa, Macmillan, 1982, p 14.
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Ceux avec une convertibilité limitée s'élevaient a plus
d'une centaine. Au Sénégal, en Gambie et en Guinée, les princi-
pales monnaies étaient la noix de cola, le riz, la poudre d'or,
le bétail, les habits, etc... Dans toute la sous-région, le sel,
I'or, les esclaves, les cauris ont joué un rdle de monnaies '"in-
ternationales" (1}. La valeur de tous ces étalons monétaires
indigeénes fluctuait comme celle des étalons modernes. Une abon-
dance d'une marchandise-monnaie faisait bailsser son taux de change
en termes d'autres marchandises-monnaie tandis que sa pénurie
en appréciait la valeur. Avant la partition formelle de 1'Afrique
de 1'Ouest en colonies, des aventuriers, des négociants européens,
des marchands arabes d'esclaves ont introduit différentes sortes
de monnaies. Les espagnols ont introduit le "doubloon'. Des USA
est venue l'aigle {2] et on avait l'aigle simple et le demi-aigle.
De 1'Autriche est venu ]1'ancétre du dollar, le thaler de Marie
THERESA., Les britannigques ont introduit le souverain et des pays

latino-américains sont venues plusleurs piéces (3).

Au début, on a noté une réticence des africains & accep-
ter les piéces métalligues en échange d'esclaves ou d'autres
produits locaux. Ce rejet ne s'explique pas par la faible valeur
en métal que contenalent ces piéces, mais parce qu'ils étaient
habitués au troc direct. Mais 1is ont vite découvert que ces
piéces remplissent les mémes fonctions que les esclaves et au-
tres bilens choisis comme éguivatltent général dans les échanges
d'articles aussi prisés que le whisky, le gin, les habits en
coton et les fusils. Aussi ont-elles été accéptées et elles cir-

culent en méme temps yue les monnaies-marchandises traditionnelles.

(1} Pour une étude détaillée on peut se reporter a A.G. HOPKINS
An economig History of West Africa, Long-man Group Ltd. London
1973, p67-69.

) Une aigle Us équivalait 10 § US

vy P. ONOH, op cit. p I5.

[

{
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Une autre caractéristique de cette circulation monétaire est

la convertibilité entre ces différentes monnaies. Par“exemple,
"1000 sacs de cauris avaient une valeur d'éphahge de 1000 £ dans
les années 1850... tandis que 2000 caurls~ valaient un'dollar
Marie THERESA. Dans les années 1940 le taux de change des cau-
ris s'est apprécié, 1000 cauris équivalent & 18" (1):

La monétisation active des économies africaines (c'est-i-
dire le remplacement des monnaies marchandises indigénes par
des monnaies européennes) a recu sa plus forte'impulsion~avec"
la partition coloniale de l'Afrique'de'l’Ouest au cours des an-
nées 1870-1880. Chaque puissance coloniale introduit ses syStémes.
ééonomique et politique et sa monnaie. Dans les colonies britan-
niques, les piéces d'argent sont introduites. Dans  les colonies
francophonés, le franc d'argent devient la monnaie reconnue et
les portugais introduisent leur escudo. Des lois abolissent les
monnaies-marchandises indigénes et les remplacent par des monnaies
colonlales. Ces lois ont atteint leur objectif pr1nc1pa1ement
dans les env1rons immédiats des centres admlnlstratlfs coloniaux.
Elles n'ont pas 1n£1uence les Tégions reculées des colonies od
1'utilisation des monnaies-marchandises a continué i &tre active
pendant longtemps. )

Au cours de la.période coloniale, quatre zones monétaires
_ont été implantées en Afrique de 1'Ouest : .

- la zone sferling ou le "west african currency. board" qui a
regroupé le Ghana, le Nigéria, la Sierra Léone et la Gambie ;o
leur unité monétaire était le "west african pound". |

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

a regroupé le Dahomey {maintenant Bénin), la Guinée, la Céte
d'Ivoire, le Mali, la Mauritanie,; le Nigef, le Sénégal, le Togo,
la Haute-Volta (maintenant Burkina?Féso) ; leur monnaie commune
était le F CFA et leur Bangue (entrale dont le siége se trouvait

3 Paris, €tait la Banque Centrale des Etats de l'Afrique de
1"0uest.

- La zone Escudo elle, comprenait le Cap-Vert et la Guinée Bissau.
L'institution d'émission de 1l'escudo du Cap-Vert et de la Guinée
Blssau étaii le "Banco National Ultramarino', portugaise naturel-
lement et installée a Lisbonne. \

- La zone dollar était constituée par le Libéria ou le dollar ys circu-
lﬁitﬁﬁfﬁﬁklie%ﬁ%ﬁds 1944 et ou .la Bangque de Monrovia, filiale

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

de monnaie.

I1.- TRAITS CARACTERISTIQUES DES SYSTEMES MONETAIRES
COLONTAUX ET LEUR ROLE DANS L'ECONOMIE COLONIALE

Les arrangements monétaires coloniaux ont en commun plu-
sieurs traits @ au centre des zones, il ¥y avait un pouvoir impé-
rial {le Rovaume Uni, la France, le Portugal) dont 1'unité moné-
taire {la livre sterling, le franc, l'escudo) joue le rdle de
"mnnnaie'principale“. Les ¢olornies du pouvoir impérial forment
la périphérie de la zone. Les monnaies de ces territoires ou
monnaies satellites étailent rattachées a un taux de change fixe
& la monnaie maftresse gui devient la monnaie étalon. Les monnaies

satellites étaient donc sous un régime d'étalon de change c'est-a-
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dire qu'elles étaient rattachés de facon fixe 4 une monnaie étran-
gére qui avait elle-méme une valeur fixe en terme d'or. Les ins-
titutions d'émission remplissaient p1u51eurs fonctlons.

Par exemple, le "Board" de la zone sterling fournissait
1'Afrique de‘llduest en piéces d'argent qui ne différaient pas
'-beaucoup ‘de celles circulant en Angleterre. ' o
- Les piéces devaient &tre couvertes par de 1! or et des actlfs
libellés en sterling gérés par le Board. _

- Le gouvernement accaparait le profit.résultant de la ffappe‘
de ces piéces. Il était utilisé 3 l‘éugmentation des réserves
qui devaient &tre réinvesties aussi en actifs libellés .en ster-
ling. Seuls les intéré&ts provenant de ces investissements devalent
étre payes aux gouvernements coloniaux.

- Les nouvelles pi&ces é&taient convertiblés en pleces metrOpoll-
taines au pair.

- Le Board é&tait habilité a.émettre des billets de banque.de
valeurs identiques & leurs équivalents métropolitaiﬁs{-Ces bil-
lets sont. soumis 3 une couverture d'or. Les 3/4 des billets émis
devaient 8tre couverts par des piéces libellées soit en monnaie
locale ou métropolitaine. L'idée i la base serait que les afri-
cains ont plus confiance aux piéces, il faut donc emp&cher les
commefgants de les forcer a détenir des billets de banque, ce
qui risquait de leur fdire perdre‘confiance au jeune systéme
monétaire. En fait, 1'émission de papier monnaie n'était pas
encouragée. ' o o -

Une autre caractéristique'des zones monétaires étrangéres
était l'institution de la centrallsatlon des réserves .de dev1ses.
Des exemples sont le "pool dollar" de la zone sterllng et le
"compte d'opération$" de la zone franc. Cette 1nst1tut10n.etait_



supposée non seulement fégfdhpef les gains en devises des terri-
toires membres mais aus$i permettre le contrdle de 1'utilisation
des devises par l'étoﬁomie,vﬁn réalité, a travers elles, les
territoires colonisés individuelleﬁent et collectivement abandon-
nent obligatoifeheﬁf au ckntre leurs gains en devises sous for-

me d'or, de dollars U§, etc...

Les institutions décisives du systéfe étaiefit basées en
métropole. Les membres séteiliteg €taient en principe autorisés
a4 établir leurs propres institutions comme le montrent les .cas
du Nigéria et du Ghana. Mais quand ils usaient de ce droit, de
telles institutions étaient installées en métropole et dirigées
par des métropolitains; Elles comprenaient les ''currency board"',
les offices de commercialisation, le pool dollar de la zone ster-
ling qui était basé & Londres aussi bien que 1'institution d'émis-
sion, le compte d'opérations et 1'autorité de contrble des chan-
ges de la zone franc qui étaient implantés en France. Mé&me lors-
qu'a la suite des pressions émanant des colonies de telles ins-
titutions sont transférées a la périphérie, beaucoup d'entre elles
sont demeurées largement sous la gestion du "personnel qualifié"
du centre. Le recours quasi-exclusit aux métropolitains a pour
effet d'empécher les colonies de former leur propre personnel
et d'acquérir leur propre expérience.

Un des principaux objectifs du colonialisme était d'assu-
rer & la métropole un accéd sans limite aux ressources des pays
colonisés. Pour ce faire, les pouvoirs impériaux ont, comme in-
diqué plus haut, interdit aux colonies tout commerce direct avec
d'autres pays du monde. Toutes les exportations de biens émanant

d'une colonie étaient accaparées par le pouvoir impérial, souvent
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a des prix en deca des coutrs mondiaux (1) . La métropole conser-
vait 1la quantlte désirée de ces biens et vendait le reste ayx
autres pays a des ''prix normaux" En retour, le centre fournlt
a la colonie tous les biens importés, y compris ceux qu il ne
produlsalt pas lui-mé&me. Non seulément tout le commerce mais
aussi les transactions monétaires et financidres du terrifoire
colonisé étaient canalisés vers et transformés largementidans
la métropole par les citoyens métropolitains.

Donc grédce & ce systéme monétaire (et bancaire comme on
le verra plus loin), le 'systéme d'exportation poﬁvait opérer.
Un transfert du surplus du pays colonisé é&tait organisé .a dif-
férents niveaux (2) : ' . ‘

i/ d'abord le pouvoir impérial payait au-dessous des prix mon-
diaux 1es biens qu'il conservait, réduisant'donc'les gainsf
allant a la périphérie.:

i1/ Le centre vendait une proportion substantielle des matiéres
premiéres a des prix bien au-dessus de ce qui était crédité
4 la périphérie et s'appropriait la différence, Syphonant

-

ainsi les gains devant aller i cette dernlere.

iii/ Les offices de commsrcialisétion.payaient aux paysans pro-
ducteurs seulement une faible portion (souvent moins de

50 %) des recettes d'exportation en monnaie locale et rete-
naient le reste élléguant.la nécessité d'une 'stabilisation
des prix. En réalité, de telles ressources. prenaient le
chemin de la métropole ol elles étaient utilisées a 1'ac-
quisition d'actifs longs et de. faible remuneratloﬂ—rendant
ainsi des fonds prétables extraits des colonies dlqunlbles

(1) P.T. BAUER, West Afrlcan tradet A study of competition, ollgopol

and monopoly in a changlng world, Routledge and kegan Paul.
London "1963, p 300-318.

(2) A. MERSAH "Monetary relations among african country" Africa-
Development, vol IV, n° 1 CODESRIA, bakar, 1979, p $-10.
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et a bon marché& en métropole.

iv/ Les devises obtenues étaient livrées au systéme de centrali-
sation {le pool dollar ou le compte d'opérations) situé au
centre, ot la périphérie y étalt privée d'accés tandis que
le centre décidait de ce qu'il fallait faire avec de telles
devises. L'autorité monétaire satellite était créditée avec

des actifs métropolitains.

v/ Une portion de la rémunération qul éventuellement atteignait
les paysans, le commercant et les petits employés dans la
colonie était absorbée par les banques commerciales étrangéres,
les compagnies d'assurance, les banques d'é€pargne et bureaux
de poste, et transférée au centre pour investissement puisque
selon ces institutions, les périphéries étaient risquées,
elles manquaient d'opportunités d'investissements et remplies
‘de gens qui n'étaient pas crédibles.

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

toire colonisé devait posséder un montant équivalent en actifs

o=

de réserves métropolitaines. Avec cette couverture a 100
de la monnaie locale, en circulation, la colonie ne disposait
d'aucun droit d'émission fiduciaire alors qu'en méme temps,
le centre pbuvait accroitre sa propre émission fiduciaire
{c'est-a-dire la portion de la monnaie en circulation non

couverte } qui é€tait monnaie-étalon dans la périphérie.

En résumé, lé systéme monétaire colonial a fonctionné
4 1'avantage du pouvoir impérial. Il a pour logique de contrain-
dre toutes les colonies a livrer des ressources financiéres im-

menses a la métropole. L'expansion de la circulation monétaire
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locale était subordonnée a la capacité des colonies 4 gagner
des devises, pius_précisément aux exportations (dont-les.prix
ét@ient contrdlés par les compagnies coloniales d'import—export)
et a 1'importance des investissements directs et du financement
du développement (& travers principalement le '"colonial develop-
ment Fund" ou le FIDES) recu des gouvernements métropolitains.

Puisque le capitalisme colonial nfétait pas intéressé
a développer les forces productives en Afrique de 1'Cuest, mais
était plutdt préoccupé par l'approvisionnement en matiéres pre-
midres et 1'élargissement des débouchés pour les produits indus-
triels de la métropole, 1'Etat colonial et les compagnies euro-
péennes locales s'accomodaient tout a fait avec. des arrangements
monétaires conservateurs. Leurs investissements et activités
commerciales étaient adéquatement protégés par la couverture
compléte des monnaies locales par les monnaies impériales et
la convertibilité de celles-14 en celles-ci 4 un taux fixe. Ainsi
ils pouvaient transférer de la monnaie des colonies sans risque
de dépréciation du- taux de change ou de génération d'une infla-
tion par excés de création monétaire, Ce systéme monétaire méca-
nique et extraverti était renforcé par des politiques budgétaires
restrictives qui visaient en permanence & dégager un surplus.

Ces politiques budgétaires serrées et ces politiquesfmoné;
taires conservatrices ont été partiellement libéralisées au .cours
des années 50 a mesure que des nationaux rejoignaient lesﬂdffiﬁ
ciels coloniaux dans 1'administration de 1'Etat. Ces autochtones,
surtout au Nigéria et au Ghana, ont plaidé pour une expanéibﬁ
des dépenses publiques et une révision du systéme monétaire pour
introduire un élément fiduciaire dans la monnaie. -



II1I.- L'EVOLUTION DES SYSTEMES MONETAIRES COLONIAUX ET
LEUR IMPACT SUR LES ECONOMIES OUEST AFRICAINES

On peut distinguer plusieurs formes de gestion de la mon-
naie au cours de la période coloniale. Des étalons monétaires
métalliques ont été appliqués pour un bref moment avec l'utilisa-
tion directe des monnaies européennes. Aprés 1'abandon des sys-
témes monétaires métalliques et 1'adoption du papier-monnaie
géré, il devenait impératif d'établir des "offices coloniaux
de monnaie'" pour émettre des monnaies de papier coloniales. Pres-
que toutes les Banques (Centrales ouest africaines d'aujourd'hui
sont nées de ces offices de monnaie. Chaque étape de développe-
ment de 1'office de monnaie correspond 3 un certain niveau de
développement économique et monétaire dans la colonie ou 1l était
implanté mais surtout dans la plupart des cas, au stade atteint

dans 1'évolution vers 1l'indépendance politique.

Avant 1'établissement d'une Banque Centralé, trois sortes
de systéme de gestion de la monnaie ont vu le jour : un systéme
d'office de monnaie orthodoxe c'est-a-dire assurant une couver-
ture automatique et complete de la monnaie coloniale ; un systéme
d'office de monnaie générant un revenu tout en maintenant une
couverture compléte et automatique, un systéme d'office de mon-

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

Un office de monnaie-complétement automatique est appeié
aussi office de monnaie simple parce qu'il.est aisé a. faire fonc-
tionner. Le mécanisme du systéme ressemble au régime du papier
monnaie ol une monnaie-papier est remboursable en or ou emn argent
ou les deux, selon le systéme métallique prévalant. ;

Dans un systéme d'office de monnaie complétement automa-
tique une monnaie étrangére ou un panier de monnaies offre 100%
de couverture de la monnaie locale (billets ét piéces). Celle-ci
devient remboursable sur demande uniquement en 1a‘monnaié dtran-
gére servant de couverture et 3 un taux de change fixe. La ou
les monnaie(s) étrangére(s) doivent donc &tre disponible(s) a
tout moment-pour le remboursement des billets et piéces de la
monnaie locale émis ou frappés sous le systéme du simple office
de monnaie. ' ' . ' '

Le billet de monnaie locale est émis i parité avec 1la
monndie étrangére qui fournit la couverture & 100 %. Ainsi le
"West African Currency Board" (W.A.C.B.) émettait le "West AFri-

-

can Pound" 2 parité avec le "British Pound Sterling" et ils
étaient équivalents 1l'un & l'autré'en termes d'une tierce monnaie.
De méme, une unité de la monnaie CFA de 1'Afrique de 1'Ouest |
était égaie a tout point de vue a un. franc métropolitain etfcon-,
vertible en celui-ci ou en une monnaie tierce. Ilien dtait de

" méme de l'escudo de la Guinée-Bissau et du Cap-Vert paf“?abport

& l'escudo portugais métropolitain.



2. Le systéme d'office de monnalie générant des revenus

et avec une couverture compléte

Une seconde étape est franchie par le systéme monétaire
colonial lorsque les actifs étrangers servant de couverture &
100 % de la monnaie locale sont constitués d'actifs porteurs
d'intéréts émis ou garantis par le gouvernement de la métropole.
Dans la premiére variante, l'office de monnaie doit conserver
par devers lul les réserves extérieures qui servent de couverture
4 la monnaie locale sous forme liquide de maniére a étre dis-
ponibles 4 tout moment. Ce n'est pas le cas ici. Les actifs por-
teurs d'intéréts choisis par l'office de monnaie Sont souvent
des instruments négociables, activement échangés sur le marché

des capitaux de la métropole.

3. Couverture partielle de la monnaie coloniale

Un office de monnaie peut décider de couvrir une fraction
de la monnaie totale en circulation et des engagements a vue
avec les actifs domestiques tels gue warrants sur récoltes, bil-’
lets du trésor, actifs gouvernementaux et obligations et papiers
commerciaux de premiére classe. La proportion de monnaie domes-
tique qui est couverte par des actifs domestiques est appelée

1'émission fiduciaire.

Théoriquement, 1'office de monnaie est en mesure de décider
s'1l faut accroitre 1'émission fiduciaire en prétant ou en refusant
de préter au gouvernement et aux institutions publiques. La capa-
cité de 1'autorité emprunteuse a rembourser les préts détermine

si 1'émission monétaire doilit 8tre accrue cu non. Souvent 1'office
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ne peut refuser de préter au gouyernement un montant minimum
statutairement déterminé, calculé & partir d'un pourcentage flxe

de revenu fiscal estimé de 1'année courante.

La proportion de la monnaie qui n'est pas couverte,par
des actifs domestiques, mais par des actifs &trangers, est appelée
1'émission fiduciaire. Une monnaie qui n'est pas couverte a 100 %
par des actifs étrangers est privée d'une conversion automatique
sur demande en une monnaie alternative. Un office de monnaie .
doté de pouvoirs discrétionnaires en matiére d'émission de mon-
naie exerce un contrdle plus grand sur 1foffre de monnaie et
la croissance de 1'économie domestique. Le WACB établi en 1912
n'a jemais é&été doté& de pouvoirs discrétionnaires d'émission fidu-
ciaire tout au long de sa cinquantaine d'années d'existence.

Par contre, en 1945, la'Banque de 1'Afrique Occidéntale
(1901-1955) a commencé & émettre de nouveéaux billets pour 1la
zone monétaire du franc de 1'Afrique de 1'Ouest qui venait d'étre
créée. Les nouveaux billets ne hécessitaient-plus alors une cou-
verture a4 100 % par le franc métropolitain ou d'autres actifs
métropolitains libellés en franc. Seulement, un tiers des nou-
veaux billets &tait sbatutalremunt soumis & ume couverture com-
pléte en or, monnaies convertibles, le franc métropolitain, ou
un panier de ces actifS,MLes 2/3 restant des billets pouvaient
€tre couverts par des actifs locaux approuvés. ' ‘

Comme on le verra plus loin, 1'erectlon d'une Bamqué Cen-
trale Nationale ne signifie pas necescalrement qu'on passe d'une
émission fiduciaire partielle & une émission fiduciaire" complete.

~

Une marge d*émission non fiduciaire dQlL €tre permise a tout

’
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moment pour maintenir la confiance extérieure dans la monnaie
domestique. Par exemple, la Banque Centrale du Nigéria était
dotée de pouvoirs discrétionnaires d'émission fiduciaire depuis
sa naissance. A des fins de contrdle de la masse monétaire et

de maintien d'une certaine confiance extérieure en la monnaie
nigérianne, elle conserve encore les pouvolrs discrétionnaires.
Cependant, 1'é&lément non fiduciaire dans la monnaie a été pro-
gressivement réduite de 60 a 25 % ; en d'autres termes, une sur
quatre unités de naira émises par la Banque Centrale du Nigéria
devrait constituer de la monnaie non fiduciaire et requiert donc

une couverture par des actifs étrangers ou des devises.

Cette évolution du systéme monétaire colonial en Afrique
de 1'Ouest ne comporte pas 1'étape de banque d'émission. On a vu
{(thapitre 2, section 2)que dans les pays développés la plu-
part des Bidnques Centrales contemporaines €taient a4 l'origine
des banques de dépdt privées auxquelles était accordé le monopole
d'émission de billets de monnaie pour le compte de leurs gouver-
nements respectifs. Le droit d'émission était octroyé sous des
conditions spécifiques. Dans le systéme de l'étalon-or, la ges-
tion des réserves d'or au mieux des intéréts de la nation ou
de ce qui était défini comme téls était la principale condition,
une autre condition était l'octrol de ptéts au gouvernement.

Les fonctions modernes de conseiller, agent et banquier du gou-
vernement étaient des services que les banques nationales ac-
complissaient en contrepartie du droit d'émission officiellement
garanti par elles. Toutes les Banques Centralé€s ouest-africaines
ont évolué vers 1'étape de Banque Centrale compléte sans passer

par 1'étape de banque d'émission.
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I1 ne fait pas de doute que les offices de monnaie ont
joué un rdle majeur dans la monétisation d'économies Qﬁ;le troc
é¢tait la forme dominante des échanges malgré 1'existence de mon-
naies indigénes. Ils ont facilité aussi le commerce entre les
métropoles et les colonies. Enfin, il faut ajouter que la cou-
verture 4 100 % de la monnaie coloniale et 1'instauration d'une
parité fixe avec la monnaie impériale ont emp&ché l'apparition
de tout probléme de risque de change. Cé qui a été un facteur
.favorable & 1'entrée de capitaux privés méme si le montant recu
par les colonies ouest-africaines était relativement faible (1).

Cependant, a cd6té de ces avantages, il faut insister sur
les inconvénients qui ont tendu & 1'emporter.
En premier lieu, il faut éouligner ltaccumulation stérile de
monnaies des métropoles en constante dépréciation. Méme si ces
réserves sont investies en actifs métropolitains, les rémunéra-
tions sont faibles comparées 3 dfautres formes de placement.
Leur utilisation, dans le financement d'investissement produc-
tif donnerait une rentabilité sociale plus élevée. Mais 1l'office
n'était pas autorisé i procéder ainsi ni méme 2 investir dans
les actifs coloniaux de portefeuille..ll était contraint d'inves-
tir dans des actifs de long terme qui rapporéaient-une_faible
rémunération. " - T
En second lieu, des "politiques monétaireé" contracyciiques“
(extension de 1'offre de monnaie en période de déflation, resric-

(1) Jean Suret-Canale, Afrigue Noire {Occidentale et Centrale}
Paris, Editions Sociales, 3 volumes, 195871964 et 1978.
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tion de 1'offre de monnaie en période d'expansion débouchant

ou risquant de déboucher sur 1'inflation) ne pauvaient,étre mises
en oeuvre par aucun processus discrétionnaire de création (des~-
truction) de monnaie. L'office n'avait pas une politiQue moneé -
taire indépendante. Bn réalité, il ne poursuivait aucune forme

de politique-monétaire. Il.ne contrdlait non plus les banques

ni n'ehcourageait le développement des monnaies et marchés des
capitaux dans les colonies. ‘

Ces deux inconvénients (non utilisation de la réserve
de devises a4 des fins d'investissemeht, impossibilité dtagir
directement sur les conditions de création monétaire pour sti-
nuler ou freiner l'activité économique) signifient que l'expor-
tation d'épargne locale est facilitée, autant gque s'il Sfagisj
sait de l'utilisation d'une monnaie étrangére dans la circula-
tion intérieure comme équiﬁalent général. C'est une fuite de
1'épargne locale qui e€st systématiquement favorisée par l'office
de monnaie. . '
En'troisiéme 1ieu; le systéme souffre dfun biais déflationniste
toutes les fois qﬁ'on a une expansion économique sans améliora-
tion simultanée dans la balance des paiements. Plusieurs auteurs
ont €tudié cet effet. C'est GROVE &Y EXTER qdi l1'ont souligné
les premiers : "lorsqu'un systéméffequérant une couverture a
100 % de 1'émission de billets est appliqué dans une économie
en croissance, on peut logiquement s'attendre qu'il transmette
2 celle-ci un biais déflationniste. En vue de créer la plus gran-
de offre de monnaie requise pour une population croissaiite et -
un commerce interne todjouré en expahsion, il serait nécessaire
pour le pays d'avoir .une balance des paiements continuément active,
qui en elle-méme serait un luxe colteux pour une.économié sous-
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développée" (1). P.J. DRAKE a analyse en détail ce procéssus
déflatiouniste'(Z). Pour lui, sous un tel systéme, l'dffre de
monnaie est globélement déterminée par la balance des paiements,
parce que 1a monnaie coloniale ne peut &tre émise .que seulement
en ééhange de monnaie &trangére acceptable pas au rythme de la
production interne croissante. A moins qu“ii y ait une crois-
sance séculaire des résérves extérieures, & travers un surplus
commercial et/ou une entrée nette de capitaux.

L'offre de monnaie locale consiste en dépdts bancaires
et en billéts en circulation. Les dééﬁts bancaires peuvent aug-
menter directement a travers la balance des paiements et le sysF
téme bancaire i travers la création de crédit peut accroitre
aussi la composante monnaie de dépdt indépendamment, mais non .
sans rapport avec 1'état de la balance des paiements. .Les ban-
ques ne peuvent s'affranchir de la balance des paiements parce
que leurs pré&ts sont basés sur des actifs 11qu1des (con51stant
en actifs réserves 1nterchangeables de monnaie locale et de devi-
ses) qui ne peuvent globalemeni accroitre sans un surplus continu
de balance de paiements. Aussi le crédit bancaire atteint, tdt
ou tard, un niveau maximum déterminé par le volume de réserves
liquides disponibles dans le systéme bancaire.

En l'absence de teute croissance supplémentaire des réser-
ves via les surplus de la balance des palements (ia- seule v01e
possible), il y a une limite supérieure i la quantlte totale

de monnaie et non pas seulement 4 sa composante billets €t piédces
en circulation. '

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

{(2) P.J. DRAKE, ibidem, p 93-96.
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P. DRAKE résume 1'éssence de 1&g théorie du bisis déflations
niste en affirnmant que l¢ probléme ¢st celui d'une slasticité
insuffisante de lioffre de monnaie toutes les £fois que 1lg produc -
tion inteérne sugnente sans une améliorvatien simultanée dans i
balance des palements. Cels devient plus évident comme il 1ts
souliginé lorsque 1'augiientation de¢ la productien totdle provisnt
du secteur Hon echéngeablé car la production leocsle vendue suy
le marché domestique 1i'est pas accompagné d'un affiux de devises
qui peuveiit permettre Lo o l'auwmentatxgn ﬁecessazta
dd velume de monngie 166&16; Ctést le. méﬁque d'un surplus
continu de ls balance dés paleinients qui enpbche uneé ercissarnce
réguliére des réserves antérieures et reostreint ¢¢ faisant 1'ex-
pansion monétaire. -

Lféquation quantitative permet sussi de mettre en. évidence
¢é phénonéns. On sait qu'on a MV = PT avee (M) la quantitée de
montidie, (V) la vitesse de elrculation du revenu; (P) 1'indics
du niveau géféral des prix et (T) 1a production interne.
L'argument du bials déflationnistd est ‘que,” si () sugmente sans’
un surplus correspendant de la balance des palements de sorte
que (M) ne peut &tré augmenté (une fois quieon a prété aux bens
ques le maximum) puis si (V) ‘et constaent, (F) doit baisser.
Alternativenent, avée (V) constant, ot si (Pj est infiexibie
& la baisse; la creissance de (T) serd restreinte parce que (M)
ne¢ pett c¢roitre sans ui gurplus conitini de la balsnce des paig-
ments., La balsse de la vitesse de civeulation de la monasie & -
mesure que s¢ développs la mendtarisation dccentue l‘ampleur
de ¢é& phénonéne

Certes quelques facteurs peuvént attéiuer cette tendance
déflationnisté., Diune part, l'extensien et le raffinement des
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habitudes bancaires et de crédit générent une plus grande effi-
cacité des transactions €t donnent naissance a une gamme étendue
d'actifs liquides, la vitesse de circulation de la monnaie stric-
to sensu (billets, piéces et dépdts a vue) peut augmenter. De
plus, aussi longtemps gque le public désire détenir la monnaie
sous la forme de dépdts bancaires plutdt que monnaie, les banques
peuvent augmenter la création des dépdts pour toute quantité
totale donnée de monnaie dans 1'économie. Plus important, 1'ex-
pansion des dépéts bancaires a travers le processus de prét
bancaire peut se produire sans.le support d'une balance de paie-
ments en surplus continu, sous réserve que les siéges des banques
internationales entreprendraient de fournir des réserves pour
couvrir le drainage de réserves liquides entrainées par les acti-
vités de préts de leurs branches dans un pays donné. Quelque
soient ces assouplissements qu'on peut imaginer, le biais défla-

tionniste demeure.

On avéit vu que l'activité économique avait pour détermi-
nant principal les exportations. Si les recettes tirées de celles-
Cl sont importantes une année, les colonies connaissent un boom’
et si 1'année suivante elles s'effondrent, l'activité économique
enregistre une violente contraction. La répercussion de cette
influence cruciale des exportations au plan monétaire est que
la circulation monétaire intérieure est régulée par 1'évolution
de la balance des paiements. Dans les années de bonnes récoltes,
la circulation monétaire intérieure se gonflait si les marchés
d'exportation étaient favorables. Mais si la demande métropoli-
taine des matiéres premiéres ouest-africaines baisse au cours
d'une année, de bonnes récoltes, alors le stock de monnaie se

contractait malgré ces bonnes récoltes. L'offre de monnaie répon-
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drait a la demande étrangére des biens coloniaux plutdt qu'aux
économies en croissance des colonies., '

Enfin, les systéies monétaires type office de monnaie
ont‘empéché, le développement des relations monétaires inter--
ouest-africaines. En effet, puisque, comme on l'avait indiqué,
tous les membres colonisés du systéme étaient stricfement;rat—
tachés 4 la métropole toutes les relations et transactions étaient
pratiquement dirigées vers 1e'(ou effectuées au) centre. Comme
régle les_colonies'n'entretenaient pas des relations directes
entre elles lorsqu’elles appartiennent aux mémes sous-zones.

I1 n'était pas possible, par exemple, d'envoyer directe-
mént de 1'argent de Dakar "(Sénégal) a Librevillé (Gabon) bien
que ces deux villes appartlennent @ la méme zone franc. De méme,
il n'était pas possible d'envoyer de l'argent directement du
Sénégal a4 la Gambie bien que ces pays soient limitrophes. Les
relations monétaires du premier type»devaient'passer par Paris
alors que celles du second type impliquaient successivement Londres
et Paris. De surcroit, les colonies ouest-africaines &taient
coupées de toutes relations monetalres avec des pays situés hors
de la zone monetalre a laquelle ils: appar tenaient.

' Enfin, le systéme d'office de monnaie ne permettait aucune
protection contre 1'inflation importée. Les fluctuations‘des

prix d'exportatlon et ceux d'impertation se- repercutalent ‘mécani-
quement sur .les colonies. D'ol la violence des retou1nements

de conjoncture.



SECTION 2 : RECOURS A UNE MONNAIE ETRANGERE DANS LA CIRCULA-
TION MONETAIRE INTERIEURE : LE LIBERIA.

Le systéme monétaire libérien est caractérisé par 1'uti-
lisation d'une monnaie étrangére dans la circulation intérieure
(la création en janvier 1944 d'un dollar libérien ne limite en
rien les fonctions due la monnale américalne ¥y exerce) et la
liberté de mouvements des capitaux. Ces deux trdits définissent,
avec le sous-dévloppement général de 1'économie natureliement,
le contexte dans lequel les autorités libériennes tentent de
gérer la monnaie. Aprés avoir décrit les caractéristiques prin-
cipales du "systéme monétaire! et bancaire libérien, on présen-
tera l'expérience de gestion de la monnaie de la Banque Nationale

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

que la question cruciale de la convertibilité de 1a monnaie nationa-

le en monnaie internationale ne se pose pas, le Libéria fait
face & de fortes contraintes qui enlévent toute efficacité aux
politiques initiées par la BNL pour atteindre les objectifs

qu'elle s'est impartie.

I.- TRAITS CARACTERISTIQUES DU SYSTEME MONETAIRE
ET BANCAIRE LIBERIEN

Au sens propre du terme, l'économie libérienne est "ocuverte',

Elle ne pratique pas de restrictions commerciales ou de change.
Les mouvements de caplitaux avec l'extérieur sont libres. Les

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

émet elle les piéces métalliques de vaieur'égale a un ceﬁtime,

.cing centimes, dix centimes un ou cing dollars-US. 0n a ici‘ﬁne situa-
tion qui est différente des ”"urrency boards" pu1squ .une monnaie
étrangére est directement utilisée comme équivalent général. On

verra plus loin, que l'utilisation dans la circulation monétaire
nationale d'une devise convertible associée & un libre mouvement

de capitaux pose des problémes originaux. de gestion-de la monnaie.

'Les structures monétaires et bancaires du Libéria ne sont
guére sophistiquées. Comme un peu'partoﬁt9 on a la Banque Centrale
(BNL) au sommeét de la pyramide. La base est constituéé de éept'
banques commerciales dont cing sont des filiales de banques com-
merciales étrangéres et deux sont d'origine libérienne (1).
outre, on dénombre deux intermédiaires financiers non bancaires.
L'une des deux se spécialise dans le financement jndustriel'tandis
que l'autre, de petite dimension, cctrdie des crédits a tempéfa-
ment. Enfin, un marché monétaire fonctlonne ol interviennent

toutes les 1nsL11ut10ns monetalres et flnanc1eres décrites ci-
dessus.

Les statuts de la BNL lui conférent tous les pouvoirs
généralement dévolus & une Banque Centrale sauf celle d'émettre
de la monnaie fiduciaire. Clest ainsi qu'elle est autorisée a
exercer les fonctions suivantes : |
- émission de piéces de monnaie métallique,
- ro0le de banquier du gouvernement,

(1) Banque Nationale du lechQ, la gestlon monétaire en Afrlque,
CAEM, Bakar, 1985, p 21¢
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- banquier des banques et autres institutions, ou pré&teur en
dernier ressort, _ T

- fonction de dépositaire des avoirs extévieurs-officiels‘et

de réalisation des opérations de change pour le compte du gouve1~
nement et des autres 1nst1tuL10na financiéres.

La BNL s'est proposée trois objectifs. D‘abord,'assuref
la stabilité monétaire au moyen.de contrdle des agrégats monétaires,
de la demande de monnaile et de la disponibilité de biens et ser-
vices. Ensuite, stimuler la croissance é&conomique en favorisant
l'accroissement de 1'épargne et l'orientation des crédits vers
les investissements productifs conformément aux priorités du
gouvernement. Enfin, la réalisation de ces deux objectifs nécessi-
te un troisiéme : la mise en placé d'une structure bancaire et
financiére saine & laquelle on imprime un sens clair de la direc-
tion et des priorités dictées par les besoins économiques du

pays.

]

Pour atteindre ces différents objectifs, la BNL a dressé
la liste des mesures monétaires auxquelles elle peut recourir :

- modification des taux d'intérét que paient 1es banques et 1nst1—
tutions financiéres pour accéder & ces ressources,

- modification du minimum des réserves et d'avoirs liquides obli-
' gatbires des banques et autres institutions financiéres,

- fixation des taux débiteurs et créditeurs des banques et autres

institutions financiéres, ,
- &laboration des dispositions destinées aux banques et auxnautres
institutions financiéres relatives aux emplois, plafonds globaux,
montants et délais de remboursement maximum autorisés ; fixation

»
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de la marge de trésorerie ou de sécurité minimum que ces insti-
tutions doivent maintenir dans l'octroi des créances, dans l'es-
compte des effets, dans 1'émission des lettres de crédit et dans

l'octroi des acceptations et autres crédits.

IT.- L'EXPERIENCE LIBERIENNE DE GESTION MONETAIRE

Une reconstitution de la chronologie des mesures monétaires
et financiéres prises par la BNL et 1'Etat libérien depuis 1974
permet d'ideﬁtifier les principaux instruments mis en oeuvre
et donc 1'étendue du domaine qu'embrasse la politique monétaire.

Trois intermédiaires financiers ont été créés au cours
de la période 1974-1986 pour renforcer 1'infrastructure bancaire
du pays:. D'abord, la Banque Nationale de 1'Habitat et de 1'Epargne
& statut commercial et propriété de 1'Etat. Ensuite, la "Liberia
Finance and Trust Corporation' -en 1977 dont le capital est détenu
& 100 % par des privés nationaux. Enfin, a été créée en 1978 la
Banque agricole et du développement coopératif. Le capltal est
majoritairement détenu par 1'Etat, le reste par les libériens.
Comme son nom 1'indique, elle se spécialise dans le crédit agri-

cole et joue le rdle d'une institution & part entiére.

B/ MODIFICATION DES COEFFICIENTS DE RESERVES OBLIGATOIRES

En 1974, la BNL a fixé les réserves minimes obllgat01res
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de dépdts & vue et & terme & 6 %, celles des comptes d'épargne
a 2 % (1). En 1970, elle a procédé & un relévement des réserves

a®

obligatoires de 33 4 pour. les dépdts & terme et les comptes

o&

d'épargne et de 6 a 7 pour les dépdts & vue. Ensuite, les ré-
serves obligatoires ont de nouveau &€té accrues & 6 % pour:les
dépdts & terme et les comptes d*épargne et &8 9 % pour 1esfdép6ts
4 vue. En méme temps, la part des réserves que les banQuesAde-
vaient déposer auprés de la BNL est passéede 80 & 100 %. Enfin,
1980 voit aussi un relévement substantiel des réserves minima

obligatoires qui sont passées a 15 % pour l'ensemble des dépdts.

Ainsi la manipulation des coefficients de réserves obli-
ga%oires a été dans le sens d'une hausse. C'est-a-dire d'une
politique monétaire restrictive puisque l1'objectif visé est de
stériliser une fraction croissante des ressources des banques.
de maniére a4 réduire leur capacit? dé prét. Cette augmentation
vise aussi a permettre a4 la BNL de mobiliser davantage de moyens
de paieménts au profit du gouvernement Dépourvu de la fonction
d'em1531on f1duc1a11e9 la BNL ne peut faire tace aux besoins:
financiers croissant du gouvernement qgu'en 1mposant aux banques
de déposer auprés d'elle un pourcentage cr01ssant des ressources
qu'elles ont mobilisées.

C/ MODIFICATION DU _TAUX D'INTERET

e e W we Ge ur We BT me oMy RA b M me W me bv e e ke D b e e be T T e

On peut dire que depuis 1974, les taux d'intérét tant
débiteurs que créditeurs connaissent une révision en hausse.

Ainsi, en 1974, les taux d'intérét minimum servis sur les dépOts

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

%
tes d'épargne et 4 5 % pour les taux dfépargne é terme ‘et les
certificats de dépdts. La loi Usry du Libéria a fixé a 10 % 1le
taux d'intérét minimum frappant les préts bahcaires. En 1975,
elle a été amendée pour relever le taux maximum 2 25 %. Par cette
mesure, il s‘agissait de légaliser une situation de fait, a. savoir
la pratique des banques consistant & contourner la loi, par'l'in-
troduction de certaines charges et frais. Dans la méme année,
ont été relevés aussi les taux débiteurs et créditeurs, le taux
minimum des comptes d'épargne passant de 1 &4 5 % et celui des
dépdts & terme et des cértificats de dépdts de 1,5 3 6,5 %. La
faible augmentation des dépdts a €té imputée a la pratiqde.du
taux d'intéré&t réel négétif d'ol la mésure de relévement des
taux créditeurs. En 1976, le taux d'intérét maximum des préts
accordés par-les banques commerciales est ramené& 3 10 % et le

s a 53/%,

taux d'intér&t minimum des depots a terme baisse de 6,5
enfin le taux d'intérét maximum des comptes df eparone demeure
inchangé. La baisse du taux d'intéré&t maximum des pré&ts accor-
dés par les banques a 8té justifiée par le reius des banques

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

des comptes d'épargne et des dépdts & terme ont d'abord &€té rele-

KW .
vés respectivement de 5 & 7 § et deaS"/’L a ?3/4
3/4 o -
0 e

) %, ensuite, ils
passent respectivement 3 8 et 8§ En méme temps, on décide
ila suppreséion du taux d’'intér&t minimum des dépbts & vue et

des dépdts a &chéance égale ou inférieure 3 trente jours de meme

que le taux d'intérét minimum des préts. -

D/ REORIENTATION DE LA REPARTITION DU CREDIT

W e e e e MM e M N e A TE A (e e W M MY W M e Me ke e Ar e A e b e M e W e e MY e e on Gs

La seule mesure qul ait &té prise dans cette direction
a été l'adoption én 1979 d'un mécanisme de garantie du crédit



3

& 1'appui des petits préts. Il sfegit d'améliorer 1iaceds des
1ibériens su evédit institutionnel qui satisfont difficilement
gux conditions de sécurité, de rentabilitéd, ete des insti-
tutions finsnciérss, La BNL garantit désorviais des préts juse
qu's cencurrence de 100 000 § par emprunteur et jusquid 250 660
B par grelpe 4 empruniietrs 8556¢1LEs.,

B/ ACCROISEEMENT . DE L_LPAFGNP

e e

Jutre les rélévements successifs deés taux &7 inEeTet opéres
(véir ci-dessus) deux mesures ont &€& prides. Diabsrd, 1'intre-
duction en 1981 d'un mécenisme d'6pargne obligateire appelé
"Rational Saving Bondseheme' qU1 vise & mobiliser des vessoir=
G&s pefmettéﬁr de coubler le déficit budgétaive. Du fait de c¢ mbea
-aigme les ressertissants libériens deivent souscrire & 1'épargne
ébligatoirs § concurrence du revenu 4wl hois si leur vevénd
merisuel brut est eonpris entre 50 000 g et 750 0§00 §; du revend
d¢ deux mois si le revVenu bBrut ighgiel ¢st &gal ou SUPEYISUT
i 750 G060 . L& somiie ¢st 1ib8vés en quatre mensuslifés. Un €sux
d¥intérét de § ¢ 65t servi ot le remboursement s liew au tetime
d¢ la 6¢,7¢ 61 B¢ snnbé § coniptey dé 1g date d'émission. Eisuite;
is BNL 3 stuspendu en 1981 tous ses préfs sux bandues commereisles
afin de lés obliger & importey des ressources suprés des sources
eXEEY¥iaUYes,

Enfin; en 1980, lu BNL 4 fait obligation aux exportateuss
d¢ dépossr totutes leurs receties dlexplriation asuprés d'une bangus
conmmereials ﬁéteﬁtée exercant gu LiBévia, L'cbiectif visé é&tait
de freimer laé fuite deés capitaust &% l'snélioration de 14 balanes
des pajements extérieurs du pays. Le cdlcul du taux d'épargne
naticnale brute & partir du tablesu 7 donine des chiffres &ton- -
nament - elevés ¢ 48,5 % du PIB en 1977 ¢ 32,6 % en 167¢ ; &t
34,7 % en 1985.
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© LIBERIA 2 INDICATEURS ECONOMIQUES SELECTIONNES

TABLEAU 2

en millions de dollars libériens

Comptes nationaux, '"Balance des paiements” 1977

4. Epargne nationale brute

PIB‘aux prix acfuels du marché
PIB par téte d'habitant-
3. Dépenses nationales brutes

a- Consommation
- Gouvernement
- Particuliers. .
b- Investissements bruts =~ - -~rr-.,

Exportations

dont minerai de Fer..oecevecvon.
.Importations (CAF)

Balance des palements
Financement du gouvernement
a- Recettes (y compris dons)
b~ DEpPeNSES.ccocccvocncoccanaoncans
¢- Excédent/Déficit global

d- Préts intérieurs (nets)....

e- Préts extérieurs (nets)

Statistiques monétaire
a- Engagement¢ monétaires (M.

" (

Prix (en pourcentage )

(base 100 en 1980)

Sources :

---------
------

oooooooooooooooooo
.................

...............

-----------

&« 68 S ¢ OB 2R 6 AQ s A

nnnnnnnnnnn
;;;;;;;
eeeeeee

eeeeeee

6 & aa v 8 e

181,4 .

182,95
-1,2

13,5
- 37,7

53,17

122,27

+~ indice des prix 2 la consommation 72,82

1978 1979

77%,7 880,5
551,1 598,1
992,3 1083,0

541,8 592,8

139,0 156,6
402,8 436,72
260,1  297,6

231,9 287,7

486,4 536,6
274,4 290,0

480,8 506,5

197,7 224,3
232,7 344,53

~35,0 -120,0
41,3 30,8
14,9 110,4

- 72,47 72,56

150,98 154,73

78,14 87,19

1980

916,06
638,6
945,6

612,0
182,0
430,0

238,3

304,6

600, 4
310,2

533,9

225,73

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

65,59
114,45

100

1981

881,1
461 ,3

669,5

218,0

451 5

212,6.
529,46

328,26

449,17

242,5
323,2
-80,7
48,9
61,4

49,89
100,93

107, 6

1982
889, 5

449,2

627, 2

250,6
376, 6.

262,3

477,44

314, 08
428,32

278,3
371.,0
-92,7
75,6
41,0

61,65
126,69

114,0

1983

8346

409, 6

606,6"

21Z2,1
394, 5

228,0"
427,60

267,37

411,58

262,7

.338,3
-75.6

63,2
502

72,98

142,11

117,2

1984

835,4
395,9

571,2°
192,9

378,3

452,12

279,37
363,21

259,7

1298,4
C-38,7
41,1

19,1

89,43
144,39

118,6

Rapport annuel de la‘Banque Nationale du leerla et Statlsthues F1nanc1eres

Internatlonales.

1885

811,2
370,4

529,7
143.7
371.0

281,5
435,57
279,41

284,38

229,3
291,0
-61,7
. 34,8

52,3

113,7
170,74

117,9
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T1II.- LE SYSTEME MONETAIRE DU LIBERIA HANDICAP iLiE SON
DEVELOPPEMENT ECONOMIQUE R

En adaptant le’systéme monétaire dont on a décrit les
caracterlsthues plus haut, 1le Libéfié'ﬁ mis lfaccent sur ‘cer-
tains avantagES que procure l'utlllsatlon comme monnale nationale
d'uie monnale 1nternat10nale, 1e dollar. Ces avantages sont (1) :
economles de Colits liés & 1'émission de monnaie, aucune ressour-
~ce nfétant utlllsee pour fabriquer, emettre de la monnaie fidu-
ciairé ou gerer le taux de change ; il n'y a pas de p0551b111te
d"inflation provenant du financement des déficits gouvernementaux
par 1'autorité monétaire locale ; il n'y a pas dé diffiéultésA
a propos des paiements extérieurs, tout au mbins aussi longtemps
que le dollar est internationaleéement accepté. En outre, 1'utilisa-
tion d'une monnaie internationale rassure les investisseurs étran-
ger quant & leur possibilité de rapatrier le capital ou les pro-
fits et ainsi encourage les flux de cépitaux_étyangers (officiels
et privés)'é des fins d'investissement.JEnfiﬁ, le recours au dol-
lar peut bénéficier au tourisme du pays. \

Cependant, le systéme monétaire libérien comporte des carac-
téristiques qui ne poﬁvéient manquer. d*influer dramatiquement .

sur 1'aptitude du systéme monétaire_é étre un facteur de dévelop-
'pement. Les différentes mesures monétaires et f1nanc1eres qui
ont été prlses se sont heurtées 2 des contralntes qui en ont con-
sidérablement émoussé 1'eff1cac1te.'

(1) P. DRAKE op cit, p 1O.
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Parmi ces coﬁtfainﬁegg il faﬁt dtabord mentiomnner 1'ab-
sence pour la BNL d‘un pouvbif d‘éﬁission‘dé'mdnnaié fiduciaire
ou de monnaie nationale. La cardctéristique principale d'une Ban-
que Centrale c'est $§4 capacité & créer en quantlte 1111m1tee des
liquidités. Banquier deés bz nques, elle peut, & tout moimeht mettre
3 la disposition des bangues le montant de monnaie hatiohale dont
elles ont besoin pour assurer la convertibilité de leurs monnaies
en monnaié centrale. Mais la BNL ne peut remplir de fagoﬁ adéquate
cette fonction de préteur en dernier ressort. N'ayant pas un pou-
voir dfémission fiduciaire elle est en permanence confrontée (com-
me une banque de second rang dans un systéme monétaire indépendant)
3 une insuffisance de liquidités (de dollars US). La cépacité

g,

exercer la fonction de banquier des banques est donc limitée.

I1°en résulte que le volume de la circulation monétaire
(masse monétaire) est déterminé par les mouvements autonomes des
capitaux vers ou en provendnce des USA inddpendamment de la situa-
tion de la BNL. L'absence d'un pouvoir d'émission fiduciaire as-
sociée & une liberté de transfert enléve é';a BNL toute capacité
dé stérilisation ou de compensation & la suite de mouvements non
désirés de la masse monétaire. En réalité, la situation du Libéria
peut se comparer au fonctionnement idéal du systéme de 1'étalon-or,
ott la circulation monétaire se gonfle ou se rétrécit automatique-
ment en fonction des afflux ou des sorties d'or. Comme on le per-
¢oit a travers 1'énumération ci-dessus des objectifs et des ins-
truments de la politique monétaire, la gestion- monetalre au Libé-
ria repose sur une conception quant1taf1v1%te de la monnaie. .



condi-

Une gestion monétaire reposedans son principe sur la manipulation des
tions de formation des monnaies bancaires privées et de leur con-
vertibilité en monnaie centrale. C'est pourquoi, elle suppose
une organisation bancaire centralisée : "on a des monnaies de
banques qui se forment dans la multiplicité des crédits aux en-
treprises, de sorte qu'il y a autant de monnaies que de banques
ayant chacune sa clientéle d'emprunteurs et de déposants, et sa
sphére de circulation. Toutes sont libellées en une méme unité
de compte, ici le dollar qui assure leur convertibilité a 1'échel-
le sociale. Mais cette socialisation des monnaies bancaires pri-
vées s'effectue au moyen d'une cefitralisation publique. La gestion

étatique de la mohnaie (ou politique monétaire), indispensable,
consiste notamment en l'approvisionnement des banques secondaires
en monnaie centrale 3 un prix qui est le taux d'intéré&t monétaire'(1l).

C'est cette fonction d'approvisionnement des banques secon-
daires en monnaie centrale que la BNL ne peut adéquatement remplir
en rendant sa monnaie chére ou bon marché (hausse ou baisse du
taux d'intérét monétaire) : ne créant pas elle-méme sa monnaie,
elle souffre d'une insuffisance de liquidités.

I1 en découle que le rb6le de préteur en dernier resscrt de la

BNL est réduit. Elle peut alors difficilement agir sur les condi-
tions auxquelles ses liquidités sont disponibles pour les inter-
médiaires financiers afin de lesorienter vers les objectifs of-
ficiels de modification quantitative et qualitative des structures
économiques a travers le crédit. Une autre conséquence qui en
découle est 1'impossibilité pour la Banque Centrale de connafitre
le montant exact de la monnaie américaine en circulation dans

le pays. Ainsi, les estimations vont de 32,6 millions & 175,1
millions de dollars US (2). Les estimations de la masse monétaire

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

(2) Banque Centrale du Libéria in la gestion monétaire en.Afrique,
op cit, p 212-213. ‘



(M ) que publie la BNL portent sur les piéces de monnaie métal-
lique émises par le Libéria et 1es dépbts a vue aupres des bamques°
Ce qui rend plus aléatoire toute tentative de.regulatlon de la
circulation monétaire intérieure. Si 1e volume de piéces émises
par la BNL peut étre connu a1n51 que les dépdts dans les banques,
on ne peut savoir avec exactitude le montant de dollars .US en

\

circulation dans le pays. Des estimations sont faites 2 partir
de méthodes un peu approximatives. Le tableau 3 domne lés résul-

tats des estimations de U. TAN WAI.

Tableau 3 : Estimations de 1la monnale totale et des dollars
US en circulation 1974-84 {en millions de dollars

US) Q
Monnaie totale en circulation | Dollars US en.
- ' o circulation
Régression en Régression en coupe Formule de Monnaie de
coupe instanta- instantanée basée progression 1la colonne(3)
née basée sur sur le revenu . arithméti- moins piéces
le revenu par  par té&te de 1982 que libériennes
téte de 1971 : en circulation
(1) . (23 {3) (4)
1974 54,0 50,2 o ‘ 53,4 44,9
1975 46,6 . 43,5 46,0 38,0
1976 70,5 ' 66,1 o 69,3 60,9
1977 62,7 59,3 ‘ 61,7 52,5
1978 85,2 . 80,7 - 83,3 - 73,1
1979 84,4 ’ 80,6 82,7 71,7
1980 76,4 73,0 | , 74,2 62,9 -
1981 58,4 55,5 L 55,8 44,2
1982 73,5 : 69,6 ) 69,3 53,6
1983 85,9 81,6 C 80,06 ‘ 62,1
1984 91,8 87,1 . 85,3 - 64,1

Source : U. @AN”WRI;'”AH evaluation of the currency systems of
Liberia and Panama"™, Savings and Development, n° 3,
1987, p 232.
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Indlquons rapldement la demarche su1V1e. U TANWAi suppose
que dans tout pays le voliime de monnaie en C1rcu1at10n dépend
de sdn stade de deveioppement financier. Donc des pays ayant des
révenus par téte différents auraient des niveaux de. développement
financier différents. I1 faut dés lors identifier la relation
mathématique entre les deux variables pour tous les pays sauf
bien sfir ceux qui ont 1le méme systéme monétaire que le Libéria
comme par exemple Panama. Il célcule,un certain nombre de ratios
financiers pour l1l'année 1982 et les regresse sur le revenu par
téte en dollar§US de la méme année. Dans 1'équation R = & + bRPT,
(R) est le ratio financier (en pourcéntage) et (RPT) est le reve-
nu par téte en dollars US. Il utilise différents.ratios“:'(Rl) '
monnaie (Ml) en pourcentage de la quasi-monnaie (Mz) ; (Rz)
'monnaie'(Ml)-en pourcentage des compensations inter-bancaires ;
(Rs) = billets de banque et monhaie_divisionnaire en circulation
hors des banques en pourcentage des compensations inter-bancaires
(Rﬁ) billets de banque et monnaie divisionnaire en pourcentage
des déplts. La qpatrmeme méthode (R ) a seule donne des résultats
. satisfaisants. Aussi a-t-elle été utlllsee pour obtenir deux es-
timations de la monnaie en circulation au Libéria basées sur les
revenus par t&te de 1971 et 1982.. Les résultats de cesirégressions
figurent dans le tableau 3. | | v

Comme on peut.ie constater en comparant. les coldnnes (1)
.et (2) les chiffres obtenus & partir de ces deux bases sont si-
milaires, les différences provenant.dﬁ choix de 1'année de base.
Pour les autres années par exemple 1975, 1978, 1984, WAI recoutrt
4 une formule de progression arifhmétiqUe : Rt = R + ﬁﬁ' qu.(R),
le pourcentage moyen de 1971- 1982, ‘est R

nombre d‘'années aprés 1971, (Rl) est le 11 - ?pourCentage
en 1971. '

we

1982 ~ R1971 (n) est le
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Une autre contrainte a trait a l'importance du secteur de
subsistance et au faible réseau bancaire implanté en milieu rural.
C'est ainsi que 75 % de la population dépend directement du sec-
teur de subsistance tandis-que 15 agences bancaires seulement
sont implantées a l'intérieur du pays pour couvrir une population
de 2 millions (1). Ce sous-développement financier explique pour-
quoi le coefficient des dépSts par rapport au PIB est d'environ
10 %. L'importance -~ .. .. d'un secteur de subsistance limite

l'effet d'une politique monétaire expansionniste ou restrictive.

Une quatriéme contrainte de 1la gestion monétaire au Libéria
est 1'endettement éxtérieur excessif pour financer le déficit
budgétaife. En raison de l'absence d'un pouvoir d'émission fidu-
ciaire, la BNL ne peut pourvoir que jusqu'd une certaine limite
- (faible) aux besoins du gouvernement. Cette limite est fonction-
de la part des dépSts auprés de la BNL. Le financement d'une bon-
ne partie du -déficit budgétaire libérien s'effectue alors par
endettement extérieur. Ce dernierJdépasse en 1988 1,4 milliard
de dollars et augmente au rythme annuel de 400 millions de dol-
lars (2). Il est vrai que le sdus-développement.financier, n'est
pas spécifique au Libér%a (voir sections 3 et 4 du présent chapi-
tre). Le service de la dette en résultant augmente rapidement
ce qui élargit le déficit budgétaire. Le financement est alors '
recherché a travers un endettement supplémentaire extérieur et
intérieur (augmentation du coefficient de réserves obligatoires,
émissions bons du Trésor, épargne obligatoire).

"En partie, & cause de la confiance (du gouvernement libé-
rien) dans l'emprunt extérieur et en partie, & cause de 1l'emprunt

(1) Banque Centrale du Libéria dans La gestion monétaire en Afrlque,
op cit, p 212-213,

52) Africa International, Janvier 1988, Dakar, p 18.
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du secteur prlve a 1'exter1eur, 1e ratio du service de ‘la dette
(avant reechelonnement) a &té plus &élevé que la moyenne de tous
les pays en développement... Ces ratios &levés du service de la
detté résultent aussi du falt que la performance du compte cou-
fant de la balance que 1la moyenne de tous les pays en developpe-
ment de 1977 & 1985" (1).

>

IV- LA REMISE . EN CAUSE DU SYSTEME D'ETALON-DEVISE ¢
L*'EMISSION DU "DOLLAR DE DOE".

Le principal probléme du gouvernement libérien est le fi-
nancement d'un déficit croissant du budget public. L'accroisse-
ment des dépdts obligatoires des banques commerciales auprés de
la BNL, l'endettement é€xtérieur et intérieur n'ont pas permis
de donner une solution durable au financement de ce déficit. Le
tableau 4 donne une comparaison de ce déficit exprimé en pourcen-
~tage du PIB avec celui de la moyenne africaine.

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

Libéria Afrique
1977 - 6,0 - 6,5
1978 -11,3 - 5,5
1979 -10,7 - 4,4
1980 - 9,1 ' - 3,9
1981 -10,1 - 5,5
1982 -10,3 -6,4
1983 - 9,6 - 7,4
1984 -11,0 - 5,1
1985 . - 4,7

Source ! U. TAN WAI, op cit, p 234,

(1) U. TANWAI "An evaluation of the currency systems of Liberia
and Panama', Savings and Development, n° .3, 1987, -XI, p 234-235.
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Accule, le gouvernement de S. DOE a eu l'heureuSe.idée de
frapper lui-méme de la monnaie. bﬂ sait gque- 14 BNL peut émettre
de la mOnnale dlvisionhalre, couverte cependant 3 .100 % par le |
do11dr US. Clest cette régle qui a été violée. Il a fait émettre
des piéces de 5 dollars que la population appelle le "dollar de
DOE". C'est 13 une pratique ancienne, & laquelle ont recouru les
régimes précédents. Mais elle était considérée comme un expédient.
Avec le gouvernement de DOE elle est devenue une pratique cons-
tante.

Chaque fois qu'il fait face a un probléme de liquidité,
il a utilisé son pouvoir régalien pour frapper ﬁlus—de piéces.
Les nouvelles piéces émises sont utilis&es pour payer les employés
de 1'Efat et pour pouvoir réserver les dollars US au paiement
des importations et du service de 1a dette. Elles sont émises
aussi au profit des banques commerciales pour suppléer la pénu-
rie de liquidité interne dans le systéme bancalre° Les marchés
informels od les obligations du Trésor venues & terme, les feuil-
les de paye, les chéques du gouvernement sont vendus & des prix
de discount, contribuent aussi & i'élargissement de 1'écart entre
la parité officielle et celle du marché du dollar libérien.

Un autre probléme est que l'usage fait par le Libéria de
son pouvoir d'émission de piéces peut conduire a une aggravation
de la éétérioration de sa position extérieure. Le tableau 5 mon-
tre que sauf en 1982 1le déficit de son compte courant a été de
trés loin supérieur i la moyenne africaine.
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Tableau 5 : Balance courante du Libéria en pourcentage
de ses exportations de biens et services.

Libéria Rfrica
Moyenne (1967-76) SN - 15,7

1977 j " - 25,6 - 19,2
1978 | - 32,0 - 21,9
1979 . - 24,6 - 4,4
1980 ‘ - 23,8 - "135
1981 ' - 24,8 .- 23,8
1982 - _ - 26,8 - 27,0
1983 .- 26,8 - 15,3
1984 o - 23,7 -. 8,7
1985 ... - - 1,9

Source : Donnés tirées de U. T. WAI, op cit, 235:

Les estimations de U. TAN WAI (tableau 3) permettent d'avoir
une idée de 1'évolution et de 1l'ampleur de cette émission en sous-
trayant pour chaque année la colonne (4) de la coldnne (3).

Ainsi le montant de piéces libériennes en circulation c'est-i-
dire non convertiés par le dollar US, est passé"de 8,5 millionmns

de dollars en 1974 & 21,2 millions en 1984. Comparée & la monnaie -
(stricto sensu} en circulation, cette émission'fiduciairqﬂéu
Libéria a augmenté de 16 % par rapport aux dollars US estimés

en circulation 2 25 % en 1984. Cette importante et croissante
quantité de piéces entraine certaines comséquences remettant en
cause le systéme d'étalon-devise qu'a" adopté ce pays.
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Dtabord la 'mauvaise monnaie chasse la bonne". Maintenant
ne circulent'au Libéria que les piéces., Quant aux coupures du
billet vert - du vrai dollar US - elles ont presque, disparu du
marché libérien. Une autre conséquence est l'apparition d'un mar-
ché paralléle’ oi la piéce de 5 dollars en décembre 1987 ne valait
plus que la m01t1e de sa valeur officielle en dollars us (1)

' De ce qui précéde il résulte que la discipline monétaire
du systéme d'étalon-devise .n'a pas été effective. D'une part &
cause de 1'importance du déficit budgétaire devenu quasiment impos;
sible a gérer. Depuis 1978, le tableau 4 montre qu'il a été un
impaét direct sur la balance courante. D'autre part le recours
accru a8 l'endettement extérieur, le ratio du service de la dette-
du Libéria est trés élevé comparé.a 1a moyenne de 1'Afrique (tableau 6)

Tableau 6 : Ratios du service de la dette en pourcentage
des exportations de biens et services du Libéria,
- de 1'Afrique et de tous les pays sous-développés
1977-1985.

Libéria | 'Afrique

Avant réecheldn- ! Aprés réechelon

! s
! nement ! nement !
-------- e Sy
1977 1 -- 16,5 11,9
1978 | -- b6, 15,3
1979 ! -- I 6,3 I 14,6
P ! B
1980 | -- 9,2 | 13,6
1981 ! -- 16,7 1 15,5
§ ) )
1982 | 13,0 P 8,2 19,6
1983 ! 19,0 1 13,4 1 22,8
! ' !
1984 | 25,5 © 17,3 , 24,8
1985 ! 29,7 122,1 1 27,0

Source : U.T. WAI, op cit, p 235.
(1) ibidem, p 18.
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:Pdﬁr‘évifEr tout probBléme de change le Libéria a opté pour
un sYStéme d'étalon-dollar. Mais un tel systéme s'il limite la
flexibilité de la politique monétaire, et donc 1l'aptitude- des
autorités & influencer la productioh ét l'emploi, a pour avanta-
ge d'étre un gardé-fou contre 1l'inflation parce qu'il empé&che
le financement monétaire des déficits -fiscaux. A 1l'expérience
malgré ces avantages éttendus, le Libéria est aux prises avec
des problémes d'inflation et de balance des paiements. Face i
.1l'endettement intérieur et extérieur exorbitant dd & un déficit
public croissant, a une utilisation inefficiente des ressources
empruntées, il a cherché a s'affranchir des contraintes du sys-
téﬁe d'étalon-devise en utilisant la possibilité d'émettre des

piéces. D'ol une remise en cause du régime d'étalon dollar.

En effet la part de la monnaie libérienne dans la circula-
tion intérieure atteint maintenant environ 25 %, les transactions
du secteur privé en dehors du secteur bancaire s'effectuent avec
une prime pour les billets US qui peut atteindre 20 % (1), enfin
le systéme bancaire distihgue désormais entre dépdts en dollars
US et dépdts en pidces libériemnes ce qui implique que les retraits
dans ces derniers ne peuvent &tre effectués qu'en monnaie libé-
rienne. ' ' 4

Ce fractionnement de son espace monétaire place le Libéria
devant un choix : va-t-il retourner au systéme g’étalon dollar
pur ou s'achemine-t-il vers un systéme monétaire autonome ? Dans
le premier cas ce sera au prix d'une sévére politique d'austéri-
té entrainant l'arrét de 1'émission de piéces non couvertes 3
100 % par la monnaie américaine, et donc une contraction de la

(1) U. T. WAI, op cit, p 244,
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masse monétaire. Dans le deuxiéme il faudra certes que les dol-
lars US 46t une bonne partie se trouve dé&ja dans les circuits
informels. puissent &tre mobilisés et centralisés par la BNL mais
surtout que s'améliore considérablement la capacité du pays en
matiére de conception, de réalisation, de suivie de projets et

de gestion de l'économie nationale. Il faut souligner, relative-
ment 4 ces exigences, que le Libéria a enregistré au cours de

la périodé 1867-1976 une croissance annuelle de 2,1 % seulement
et de -1,7 % entre 1977 et 1984 (1). En outre 1l'endettement ex-
cessif 1'a acculé a abandonner la gestion économique nationalé

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

les différencie de simples conseillers techniques) constitué par
1'U.S.A.I.D. Officiellement ils sont venus mettre de 1'ordre
-"dans une économie souterraine et une administration corrompue' (2)
Ils sont placés aux postes-clefs de la comptabilité nationale,
Tout chéque payeur doit revétir la signature de 1'un d'entre eux.

En conélusion on peut dire que le recours & une monnaie
internationale dans la circulation intérieure n'a pas empé€ché
dans le long terme le Libé&ria de connaitre les mémes contraintes
que les pays & systémes monétaire autonome telles que des défi-
cits budgétaires et leur ratio du service de la dette trés éle-
.vés (plus que la moyenne des pays africain3), la pénurie de res-
sources internes et de capitaux étrangers. En réalité& un proces-
sus durable de croissance et de développement ne peut &tre en-
clenché dans un pays que si les moyens internes ou mobilisés 3
l'extérieur sont utilisés pour financer des investissements pro-
ductifs, et qu'il. se dote d'une réelle capacité de gestion de
1'économie nationale. Ces conditions semblent plus déterminantes

(1) FMI, Statistiques Financiéres Internationales, divers numéros.
‘(2) Mensuel Africa International, Janvier 1988, Dakar.



que le systéhe notidtaire auquel on recourt méme.s'il & une in-
fluence certaine sur le rythme de cette croissance et de ce
développement.

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

Les pays membres de - 1"UMOA ont refusé 1l'exercice de leur
souveraineté monétaire en avancant um certain nombre d'arguments.
Le premiér est "la complexité des mécanismes monétaires, la
sophistication des instruments de politique monétaire et la dis-
¢ipline rigoureuse qu'implique une saine gestion des finances
publiques et de la monnaie'™ (1). Ces Etats africains estiment
que les conditions & réunir pour la gestion souveraine de leur mon-
naie sont "pour le moment" au-dessus de leur capacité. Aussi
préférent-ils éviter "tout souci monétaire™ en maintenant des
relations monétaires étroites avec la France. C8t &tat d'esprit
qulon n!a pas hésité 3 qualifief'B'irre5ponsabilité et de faci-
1ité" est venforcé -par "les difficultés é&conomiques et finan-
ciéres rencontrées par la Guinée et le Mali dans leurs tentatives
infructueuses d'émancipation monétaire" (2)}. L'échec de ces
"aventures monétaires autonomes” serait en lui-méme une preuve
suffisante du danger de toute tentative d'indépendance monétaire.
Le deuxiéme argument est bien sOr l'ensemble des avantages qu'est

censé apporter l'appartenance & la Zone Franc. Ces derniers

ont &té exposés dans. 1'introduction générale. Leur contrepartie

a &té, entre autres, la mise en oeuvre d'une politique monétaire
orthodoxe.

(1} GAY Martinj; "Zone Franc, sous-développement et dépendance
-~~ en Afrique Noire francophone', Afrique Développement, vol XII,
n® 1, 1987, p 67. :

(2) Ibidem, p 88.
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L'obJectif poursu1v1e travers ellé par l'UMOA vise expli-
citement 2a exercer une actlon quantltatlve et qualitative pour
accélérer le processus de cr01ssance et de développement économi-
ques et surtout a ma1nten1r un equlllbre des pdiements extérieurs.
L'obJet de cette sectlon est d'abord d'analyser l‘experlence de
gestlon monetalre de 1'UMOA reiatlvemeht 5 tés trois objectifs

qu relle s‘eSt eXpllbltement donnég.Ensuite on tentera d'ume part
de déterminer 1a marge d'autonomie et de pouvoir de décision lais-
sée aux Etats africains dans ce contexte d'orthodoxie monétaire ;
.d'autre part d'évaluer la mesure dans laquelle ils ont positive-
ment exploité cette marge d'autonomie. Beaucoup d'auteurs, s'em-
ploient i montrer les conséquences négatives découlant de 1'aban-
" don par les-Etats membres de 1'UMOA de leur souveraineté monétaire.
Ils critiquent, d'ailleurs avec beaucoup de pertinence lés argu-
ments contre 1'indépendance monétaire avancés par les avocats

de la Zone Franc. Mais ils ne se posent pas la quéstion.de savoir
qu'est-ce que les Etats de 1'UMOA ont fait dés degrés de liberté
qui leur ont été accordé§ individuellement surtout aprés la réfor-
me de 1974.

Ltadage pdpulaire dit que "qui peut le plus peut le moins".
S'est-on assuré que ces Etats ont exploité au maximum 1'autonomie
monétaire et financiére que leur offrent les statuts actuels de
1'UMOA, si faible soit-elle,. avant de réclamer pour eux une véri-
table souveraineté monétaire ? La réponse & cette interrogation
constitue un meilleur indicateur de 1'ampleur de la démission
des Etats de 1'UMOA de leurs responsabilités monétaires plutédt
que 1l'analyse des inconvénients découlant de 1l'appartenance &
la Zone Franc.
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I.- POLITIQUE MONETAIRE ET ACTION QUANTITATIVE SUR
- LES STRUCTURES ECONOMIQUES

P Rl ol b i o e SN B gt Gl SN = e b A e =

Toute stratégie de développement implique une actlon cons-
ciente sur 1'ensemble des structures d'une formation soc1ale don-

née. Elle comporte en partlculler un effort quantltaglfﬁﬁaccumu-

latlon du capital, formatlon d'une main-d'oeuvre qual1f1ee) qui
requ1ert la mobilisation d'lmportantes ressources. C'est & cet
effort de mobilisation que la politique économique doit contri-
buer prioritairement. La politique monétaire composante de celle-

ci doit_par conséquent viser umne_croissance rapide de 1'épargne

~

(monétaire et financiére) de maniére & assurer progressivement
4 la formation brute de capital fixe un flnancement 1nterne. L'ef-

fectivité de la politique monétaire de la BCEAQ doit étre appre-
ciée de ce point de vue. Dans ce scus- paragraphe, on tentera d'évaluer

dans quelle mesure le crédit intérieur a permis la résolution

du probléme de financement de 1'accumu1ati$n dans les pays membres
de 1'UMOA. La conclusion générale qui se dégagera de cette éva®
luation est un constat de la prépondérance du financement externe.
Aussi cherchera-t-on a identifier les facteurs qui réduisent
1'efficacité de_ la politique monétaire en tant qu'instrument de
mobilisation de 1'épargne. | B

~ Un indicateur approprié de l'accroissement rapide de 1'épar-
gne financiére est une forte croissance de la masse monétaire (Ml)
relativement au PIB. Mc KINNON bien que s'inscrivant dans une
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perspective trés libérale n'hésite pas a postuler une complémen-
tarité entre croissance de la dimension réelle du systéme bancaire
et augmentation de la formation brute de capital fixe (1).

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

(1) Mc XINNON, Money and Capital in Economic development, The
Brooking Institution, 1973, chapitre 7.

."
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Lz monnaie en pourcentage du PIB dans 1'UMOA et les pays membres.

" ANNEE___ | _"MOYENNE_| _ BENIN__|_ _BURKINA_ PASO_, COTE_D'IVOIRE_ | NIGER . SENEGAL_ | TOGO. __________
I 1963 | 14,88 1 14,16 ! 8,84 ! 17,23 t 8,85 | 17,63 ! 11,48
T 1964 b 15,14 1 13,86 | 8,72 . 16,93 18,64 ! 19,04 I 12,14
! 1965 ! 14,30 12,99 | 8.76 | 17,62 19,07 15,06' ! 12,00
Poo1966 | 13,47 V13,24 1 8,86 | 17,99 ! 7,24 1 13,12 ! 10,81
1967 o 13,30 V12,42 ! 8,68 ! 17,60 o754 12,60 { 11,70
[ 1968 | 14,07 1 13,52 | 9,43 ! 18,10 Io7,58 ¢ 13,10 ! 12,60
! 1269 f 14,90 Lo 14,86 | 10,02 ! 19,08: 8,73 1 12,8? ] 13,92
- 1970 ] 15,86 ! 15,68 ! 9,50 t 20,12- ! 8,68 { 14,74 f 13,83

Cbo1g71 PoA6,45 1 17,27 1 9,42 ! 20,92, 19,69 1 14,56 ! 14,87
1672 P 16,67 | 19,141 I 9,64 $ 21,83, 1 10,47 { 13,41 { 13,75
1973 1 18,03 I 17,89 I 12,27 ! 20,86 £ 12,38 | 19,17 { 11,80
V1974 ! 21,02 21,97 ! 14,23 { 21,7 P 16,48 24,23 8! 19,30
bo1975 I 19,66 1 23,82 1 17,73 ! 21,557 {12,890 | 18,50 |  “17,49
P .1976 ! 21,00 ! 19,08 i 19,974 ! 23,41 10,27 i 20,66 ! 24,60
L1977 I 22,33 ! 19,39 1 18,51 1 24,89 . 1 11,23 1 22,56 ! 24,19
! 19078 1. 22,19 ! 18,40 | 18,45 ! 23,31 112,81 1 25,58 I 28,56
! 1979. i 20,18 17,45 1 13,32 ! 22,30 12,94 { 20,86 ! 24,83
! 1980- ! - 19,01 ! 20,19 ! 14,63 ! 19,75 P 12,22 1 21,98 I 23,45
! 1981 ! 20,03 { 20,08 I 16,22 i 19,99 P 12,55 1 243737 ! 30,58
| 1982 ! 019,14 t 23,93 { 15,59 { 18,46 f 10,92 ! 22,39 ! 33,36
I- 1983 P 18,10 I 21,59 f 15,09 ! 18,24 9,86 ! © 20,05 ! 29,53
11984 ! 10,27 ' 15,64 ! 10,06 f 09,26 ! 06,79 ! 18,87 ! 31,04
I "198% i 11,08 1 18,00 ! 13,21 ! 11,75 i 8,67 | 8,58 | 8,5

Note M; est: défini comme monnaie plus dépbts.

Source

3 FMI, Statistiques Financiéres Internationales.
--Calculs & partir des données de la BAD, Statistiques choisies sur
: les  pays membres régionaux, 1987 pour les années 1984 et 1985,

- exception faite au Sénégal et au Togo pour l'année 1984,
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Tableau 8 : Monnaie et quasi-monnaie en pourcentage du PIB\dans 1fUMOA et les pays membres.

ANNEE____|__MOYBNNE_ | BENIN___| BURKINA-FASO__, COTE_D'IVOIRE_; NIGER_ | SENEGAL_ __ TGO _________
1963 ! 15,52 ] 14,50 I 8,07 ! 18,36 1 8,91 1 18,22 ! 11,78
1964 ! 16583 ! 14,36 | 9,02 ! 20,65 18,64 19,59 | 12,45
1965 b 15,51 ! 13,23 | 8,95 . 20,38 ' 9,07 | 15,60 ! 12,53
1966 ! 14,69 ! 13,40 |} 8,08 Yoo 20,091 I 7,64 13,46 ! 11,09
1967 14,84 1 12,98 | 8,76 | 21,12 18,09 1 12,97 1 12,23
1968 ! 16,12 ! 14,22 1 9,61 { 22,22 18,35 1 13,69 ! 14,30
1969 ! 17,93 b 15,52 1 10,26 ! 25,14 I 9,4 ! 13,67 ! 16,51
1870 ! 18,91 ! 16,34 | 9,73 ! 25,71 9,44 | 15,93 ! 17,28
1971 ! 19,66 ! 18,37 1 9,88 ! 26,72 P 11,12 15,74 ! 17,66
1972 ! 19,23 ! 20,83 | 10,32 ! 26,00 P 11,86 ) 14,68 ! 16,16
1973 ! 22,07 ! 21,59 | 13,17 ! 26,16 V14,09 L 022,71 ! 16,24
1974 ! 26,65 | 25,77 | 15,23 ! 29,77 1 18,99 | 27,62 ! 23,44
1975 I 24,85 L 28,25 1 19,17 i 29,31 [ 14,29 1 21,19 | 22,93
1976 ! 26,87 L 22,81 ! . 22,83 [ 31,48 [ 12,12 L 24,74 1 30,78
1977 ! 29,19 ! 23,09 I 21,16 1 34,07 13,07 | 27,08 ! 31,90
1978 'ooz9,75 b 23,15 I 22,81 ! 32,62 L14,97 0 32,11 1 38,57
1979 ' 26,01 ! 21,07 b 17,72 ! 29,11 ! 14,57 27,73 L 31,37
1980 [ 24,85 1 27,30 ! . 18,68 z 26,19 L 14,75 L 28,32 1 30,75
1987 26,74 1 25,06 L 21,17 ! 27,53 ! 15,79 | 32,39 1 38,46
1982 ! 26,09 ! 28,23 ' 20,47 ! 26,49 1 12,77 | 31,08 | 43,40
1983 ! 25,07 ! 25,54 1 20,02 ! 25,87 P1Z2,26 0 28,93 ! 41,86
1084 ! 17,789 1 21,01 1 16,85 ! 18,75 I 9,78 1 9,40 ] 15,53
1985 i 10,080 ] 25,26 1 20,10 I 24,21 §11,96 1 18,25 1 30,70

Note : quasi-monnaie est définie par monnaie au sens étroit plus dépdt & ternme.

Source

Statistiques Financiéres Internationales, FMI.
BAD, Statistiques choisies des pays membres régionaux
pour 1984 (sauf le Sénégal et le Togo) et 1985.
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secteur bancaire dans 1'UMOA (mesuree par
/PiB} & connu en 20 ans une croissance ex-
trémement fa = 1¢
1983, le rati 1, n'a gas ahgme nté de 4 % pa;éant simplement
de 14, 88 % en 1963 18$1G %'en 1983. Le ratio M /PIB (tableau
stré

3
8y ks uar contre enregistré
o

monbre ie tabiéaﬁ 7, e 20 ans, 1963-

[+]

& ume hausse plus 1mportante mais n'a

-

augmevte e& totdl pour la éric&e Que qe moins de 10 %. Cenratlo
elativement an PIB, les dépdts & vie et & termé ont

indique que relat

peu augmenht&. A titre de cohparaison, on peut opérer un rapproche-
ment dvec iz situation de 1'Aliemagne et du Japon entre 1953 €T
187C. Deux pays "particuliérément intéressants parce que dans tous
les deux, le systiémé bancaire domine le marché des capitaux et

le financement direct est moins impertant que dans les autres pays
avancés (...}, le financement indirect via le systéme bancaire

est aussi le mode dominant dans Jles pays en développement" (1).

Pour le Japon, le rat i M., /PiB est passé& de 57 % en 1953
2 environ 98 % en 1970 alors que pour 1z méme période le ratio
Ml/PK n'est passé que de 28 % 4 30 % (Z). L'Allemagne offre aus-
si une €évolution semblable puisque 1

(o}

ratio {monnaie fiducigire +
déplts 3 vue et & terme + obligatidns de long terme émises par
les banques sur PIB)} passe d'environ um tiers em 1953 2 63,5 %

du PI% en 197¢.

B/ PQURQUOI UNE FAIBLE ”?OISSARCE IONETAIRE 7

e L ey et ieviecth el - -

ble croissance du systéme monétaire dans 1'UMOA re-
P e

£léte princi 1le de 1'accumulation. Les pays de 1'UMOA

{1) Mc KINNON, op cit, p 91.
{2) Ibidem p S2.
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sauf la C0te d'Ivoire n'ont pas enregistré une croissance soutenue

de leur production matérielle (agriculture et industrie principale-

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

dans les proportions souhaitées. Ce qui explique en partie la fai-

ble contribution potentielle de 1l'épargne financiére dans la For-
mation Brute de Capital Fixe (FBCF).

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

dans la formation brute de capital fixe (FBCF).

e G S G S M Gem Sevm Pmun R S

] ]
ANNEES/PAYS | 1979 | 1980 . 1981 . 1982 . 1983 . 1984
""""""" g""""i"""""‘l“""‘""'l"'“"'"'l"""'l"""'
BENIN ! 34,79 ! 37,34 ! 38,24 ! 35,16 I 45,80 ! -

! ] ! ! ! !
COTE D'IVOIRE - ! 54,34 ! 63,27 I 61,83 ! 65,93 ! -

] ! ! t I I
SENEGAL ! - ! - ! 59,47 ! 71,16 ! 80,77 ! 106,19

! . ! ! _ ] f 1
TOGO ! - ! - ! 24,51 Y 27,32 ! 30,93 ! -

! T i i : 1 I '

Sources Statistiques Financiéres Internationales pour les

Seul le Sénégal
tants : 71,16 %
63,27 % en 1981

données sur ia FBCF, divers numéros de noteés d'in-

formation et statistiques BCEAO, Dakar.

présente, avec la (6te dfIvoire des ratios impor-
en 1982 pour le Sénégal et 106,19 % en 1984 ;
et 65,93 % en 1983 pour la C8te d'Ivoire. I1 faut

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

destinés & financer des investissements productifs et que donc

leur contribution réelle est plus faible.
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Le systéme bancaire a connu une faible croissance et a re-
lativement ﬁeu contribué & la formation brute de capital fixe’
(FBCF). On peut chercher la cause d'abord dans la montée du dé-
ficit extérieur et l1'absence d'une compensation des variations
des avoirs extérieurs. La comparaison de 1'évolution de .la masse
monétaire et du crédit intérieur d'une part et celles des avoirs
extérieurs d'autre part (graphique 3) montre que les périodes de
baisse des avoirs extérieurs sont aussi celles d'une décélération
sensible de la croissance de la masse monétaire. Comme le crédit
intérieur a augmenté plus rapidemént que cette derniére, 1l a
partiellement compénsé'l'effet déflationniste exercé par la bais-
se des avoirs extériéurs.'Cependant, 1'impact quelque péu mécani-
que du solde de la balance des paiements de 1'Union demeure pré-
pondérant. '

Sourxce : Statistiques économiqués et monétaire n° 348, Avril
1986, BCEAO, p 7.

-
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En second lieu le contrdle trop strict de la croissance du
crédit intérieur réescomptable, surtout de moyen et long terme
(voir § 3 de la présente section) a exercé un effet négatif sur
la croissance du systéme bancaire et sur la FBCF. Dans le reste
de ce paragraphe on mettra 1l'accent sur 1l'impact négatif de cer-
tains facteurs comme la politique de taux d'intéréts, la liberté
de transferts des capitaux, enfin la faible densité du réseau ban-
caire.

Depuis 1963, les taux d'intéré&t n'ont été relevés qu'en 1973
et en 1980. Oi peut dire qu'avant la réforme intervenue en 1974,
c'est une politique de taux d'intéré&t relativement bas et stables
qui a été poursuivie. C'est la BCEAO qui fixe son taux d'escompte
ainsi que les autres taux et les commissions que les banques com-
merciales percoivent sur les différentes catégories de préts et
de dépdts. Une autre caractéristique de ces taux est la stabilité
de leur structure tout au long de cette période. Il se dégage de
la lecture du tableau 6 qu'une douzaine de taux sont établis au
total. Du c8té pré€ts, le taux de réescompte a été fixé a 3,5 %
et le taux débiteur maximum des banques commerciaies & 7,5 %. Pour
les dépdts, les taux varient selon 1'importance des sommes : pas
d'intérét jusqu'a 200 000 F CFA et au-deld les taux créditeurs
varient entre 1 et 4,5 %. L'ensemble de ces taux ont connu une
révision en hausse en 1974 et en 1980.

La politique de taux d'intérét relativement bas a été justi-
fiée par plusieurs arguments. En premier lieu, 1'intéré&t est une
charge qu'on répugne & imposer & une industrie naissante ou en
développement. ‘
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L'Etat est le principal emprunteur. Un taux d'intéré&t débi-
teur élevé représente une dépense budgétaire lourde. I1 faut donc
limiter le taux débiteur au maximum.

Le niveau du taux d'intéré&t n'affecte pas ld propension marginale

a épargner, ou la rentabilité d'une banque commerciale n'est pas
fonction du niveau du taux d'intérét. E11é dépend plutdt de 1l'écart
entre taux débiteur et taux de réescompte, du dynamisme et de
l'efficacité de la banque. Les banques disposent d'autres sources
importantes de profit tels que les services 1liés aux échanges
nationaux et internationaux, les services qu'elles fournissent

aux Banques Centrales et aux gouvernements. Enfin, 1'aversion no-
toire des banques envers le risque est soulignée : ellesse détour-
neraient de préts & intéré&t élevé mais associés 4 un risque éle-

Vé.

Dans le secteur privé, la plus grande part de l1a demande
de fonds prétables est liée au crédit saisonnier (pour 1'expor-
tation) lequel est déterminé par le volume et la valeur des pro-
ductions agricoles et est lui aussi largement inélastique.

La BCEAO serait un cofinancier et non un préteur en dernier
ressort, puisque les faux d'intér&t ne pourraient accomplir léurs
fonctions habituelles de promotion de 1l'épargne financiére et de
son allocation de maniére efficiente dans les économies de 1'UMOA(1).
En effet, en raison de la faiblesse des revenus, les agents écono-
miques ont tendance & les consommer presqu'entiérement. En consé-
quence, l'épargne tend 3 €tre inélastique a l'accroissément des
revenus et surtout des taux d'intérét. Cette attitude serait ren-

(1) RATTAN J. BHATIA, The West African Monetary Union, an’analytical
review, Occasional Papers of IMF, n° 35, 1985, p 21-22.
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forcée par la conviction que l;ihtérmédiation financiére avait

peu de chance de se développer dans 1' UMOA parce que "l'expertise
technique" pour créer de nouveaux interhédiaires financiers et

non financiers devrait venir de 1'dXtétieur. Mais le faible volume
d'éparghe financiére dans la zone qui, au mieux, devrait croitre
trés lentement, était insuffisante comme incitation, particuliére-
ment aux premiéres années de fonctionnement de la BCEAO.

Toutes ces raisons feraient que 1'égalité entre la demande
et 1'offre de fonds prétables pourrait &tre mieux réalisée par
fixation des plafonds de crédits en permettant au mécanisme
"du taux d'intérét de fonctionner '‘librement. Bien mieux, la BCEAO
serait préoccupée par la stimulation de la demande d'un montant
approprié de crédit pour faire face aux besoins légitimes des
économies membres. En fixant de faibles taux d'intérét, elle four-
nit des plafonds de crédit assez .l18ches, qui étaient rarement at-
teints, ce qui tend a refléter une situation ol le crédit est
déterminé'par-la demande et non par 1'offre. En bref, la BCEAO
ne pouvant déterminer & la fois le taux d'intérét et le volume
de crédit a préféré fixer le premier,

Trés souvent, ces arguments ont été avancés pour les criti-
quer aussitdt aprés. On a généralement estimé en effet qu'ils ne
suffisent pas & justifier la politique suivie parce que des taux
d'intérét nominaux faibies décourage.nnt 1l'épargne, = car ils
impliquent des taux d'intéré&t réels négatifs, encouragent 1l'in-
vestissement dans des activités non prioritaires '

N . et contraignent la Banque Centrale dans la
conduite de sa politique monétaire (1). La question qu'on se pose
est de savoir dans quelle mesure la fixation de taux d'intérét bas
a été un instrument de répression financiére. Comme le montre le

tableauw 10, malgré des taux nominaux bas, le taux d'intérét réel

(1) RATTAN J. BHATIA, "The West African Monetary Union, an analytical
rewiew", Occasional Paper of IMF; n° 35; 1985, p 21.
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8 &6té posltif au cours de 1a période 1963-1973,

Tablegu 10 : BCEAC { Taux ré@l\é}a@eﬂﬁpte, 1963-1973.

Taux 4fescompte Taux d'inflation Taux réel-d'escompte

T i T |
Mrique ! | !

{ ! !
Burkins-Fasol .8 ! 1,5 { 2,0
Cote d'Ivoire 3,5 § 3,8 § -0,
Niger % L3 5 4,4 ! «0,9

§énsgal | 3,5 ; 4,0 | “0,5
Togo § 3,5 § 3 245 § 1,0
Ghana 'E 8,7 ; 16,0 ’ 4,3
Melawi ! - §,8 M 6,6 ! «0,8
Maroe i 5,5 P 2,0 L 1,5
Nigéris | 4,7 f 6,7 ! ~2,0
fwands | 5,0 § 1.1 b 2,9
Tunisie i vé,é § 4,0 § 0,6
Burepe ! ! | |
Francs % §,5 o 4,4 E 1,1
italie ; 4,5 5 4.4 § 0,1
G.Bretagne i 6,5, {' 5,4 i 1,1
Agie b | !

Inde § 5,4 b 10,0 § <4,6
Cotée(sud} | 20,5 ] 23,0 ! =15
Pakistan i 4,4 i 4yks § 0,1
Thallande i 8,3 f 2,8 =§ 5,8

Source : RATTAN, J, BHATIA, op cit, p2Z.
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Etant donné un taux d'intérét débiteur varlant entre 3,25%
et 4,5 %, le taux de <roissance moven de l'indice de prix a la
consommation entre 1963 et 1977 a été de 1,5 %, au Burkina Faso,

a

2,5 % au Togo, 3,8 % en COte d'lvoire, 4 % au Sénégal et 4,4

e

au Niger. On ne peut par conséquent dire gqu'un faible taux d'in-
térét nominal a signifié un taux d'intérét réel négatif. Par ail-
leurs, BATHIA a montré que la comparalson avec d'autres pays en

Asie, en Europe et en Afrigue est favorable & 1'UMOA,

BATHIA examline aussi un autre argument qu'on pourrait avan-
cer. Certes, le taux d'intérét réel est positif mais s'il était
plus élevé cela encouragerait davantage l'épargne parce qu'elle
n'est pas inélastique au taux d'intérét. Aussi a-t-11, pour véri-
fier cette assertion, procédé a2 des régressions par pavs. Le ratio
épargne sur PIB est regressé sur le taux d'intérét réel (taux

d'escompte moins variation de l!'indice des prix a la consommation).

On ne peut déceler une sensibilité de 1'épargne soit au taux d'intérét

recl soit au PIB. Enfin, BATHIA & cherché 3 tester 1'argument
selon lequel si 1'éparyne totale n'est pas élastique au taux d'in-

térét, l'épargne ftinancieére est elle sensible & ce dernier. Dans

la BCEAO, celle-ci comprend essentiéllement la monnaie en circu-

lation et les dépdts du secteur
-

L

>rivé auprés des banques. La con-

clusion de BATHIA est que la sensibilité de 1'épargne financiére
au taux d'intérétr est contrasteo 4 lu fois pour les différents
pays et pour les catégories d'épargne financiére.

De ce yur precede, on peut tirer une conclusion : on ne peut
considérer que la politique de taux d'intérét relativement bas
a &té compte tenu de l'inflation interne,un instrument de répres-

sion financiére.
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| Mais
mouvements
c'est avec
principaux

taux de 1la

elle 1l'est sous un autre angle. Comme la liberté des
de capitaux & 1'iatérieur de la -one franc est garantie,
les taux d'intérét francais et méme ceux des autres
centres financiers mondiaux qu'il faut comparer les
BCEAQ. Ces derniers étant systématiquement plus fai-

bles que les taux francais, 11 s'est développé un puissant cou-

rtant de fuite de 1l'épargne des pays de 1'UMOA vers la France.

L'importance de cette fuite peut €tre estimée pour le pays le plus

riche de 1'Union {((C8te d'lvoire) et au moment ou sa balance com-

nerciale était systématiquenment excédentailre c'est-d-dire la pé-

riode 1967-1974 (1}. Les mémes €stimations portant sur les autres

pays et pour la période récente n'auraient guére apporté des ré-
sultats qualitativement nouveaux car l'écart des taux d'intérét

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

mouvements de capitaux est toujours assurée.

monét

(1) J.T.

POUEMI, Monmale, Servitude et lLiberté. La répression
aire de l'Afrique. Editions J.A, 1980, plle.
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BALANCE DE PAIEMENTS DE LA COTE D’IVOIRE : DONNEES ANNUELLES
(MLUARDs DE F CFA) :

100
75 Balance commerciale
b~ : -~
501, . i
(a) '
25 }- /' > : —
0 _ ‘ Transferts sans conttepartics
- - Ty . i
~25 N 7 Balance.courante
-~ . v Ve oo ,’ -t
. - w4
<«
-50 = ) \~.,' “
25 3 ' - Balance officiclle
® |
0 m . Entréc de capitaux
~. - strTEe - - ‘T\J . g
-25{_ AV ,* Balahce courante |
N ~— I
./
~50}, AN |
25 1. _
()
0 | TN
- L o
” - S\ .
5
-5, . ;"' Balance courante _
~.” Sortie de capitaux
-S04,
Balance de base
~75 ] ] ] L1 l | L

1967 1968 .1969 1970 971 1972 1973 {974

Sources : B.C.E.A.Q.. L'Economic ouest-gfricaine, ministére des Finances de la Cote
d'Ivoire, comité de In balance des paiements, balance des paiements de la Cote d'lvoire
en 1972, 1973, 1974, -

Le graphique 4 est divisé en trois parties (I, IT et II1). La
courbe (Ci) indique 1'évolution de la balance commerciale (expor-



tations moins importations). Celle-ci est demeurée positive avec
une tendance & une forte hausse & partir de 1973 a la suite de
la flambée des prix du café et du cacao, hausse gui s'est pour-
suivie jusqu'en 1976 ou la chute n'en a pas &té moins brutale.
La courbe (C'I) indique l'évolution de la balance courante (balan-
ce commerciale plus solde des mouvements des services et des
transferts sans contrepartie). L'aire hachurée correspond donc

& ces mouvements. A partir de 1968, la balance courante devient
négative. Comme 1'affirme POUEMI "le commerce extériéur ivoirien
est vigoureux mais du pays sortent beaucoup de fonds a la suite
du rapatriement d'une fracticn des revenus du grand nombre des
travailleurs étrangers' (1).

La partie I! du graphique précise le sens de ces mouvements
des capitaux. Ainsi la courbe (CII) indique 1'évoldtion de lz ba-
lance des réglements officiels (somme pavée la Cote d'lvcire au
cours d'une année pour le réglement de ses dettes)}. Dans l'ensem-
ble, elle est restée positive sauf entre 197C et 1973. En retran-

chant de cette balance la balance courante on a le fiux d'entrée

de capitaux. Les flux de sorties de capitaux sont calculés en fai-
o <

sant la différence entre la balance commercliale et la balance cou-

—— RS

rante. Prenons par exemple deux années : 1970 et 1974. En 1970,

comme la balance commerciale s'élevait a +38,8 milliards et 1la
balance courante & -10,5 milliards, 11 est sorti de la C8te d'lIvoire
+38,8 - (-10,5) = 49,3 milliards sous forme de paiements de ser-

vices et de transferts sans contrepartie.

Comme la balance des régiements officiels était de 8,15 mil-"
liards alors les entrées de capitaux se sont chiffrées & 8,15 +
10,5 soit 18,15 milliards. En 1974, les sorties de capitaux se

(1) Ibidem, p 116-117.



a 95,8 milliards alors gu'il en est entré 35,6 mil-
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Maintenant sl dawA les calculs on remplace la balance des
réglements officilels pay ia balance de base [qui exclut les mou-
vements financiers de l1'ktat) on obtlient, touiours par différence

avec la balance courante, les mouvements ‘‘autoncmes' de capiltaux,

4

'est-4-dire ceux relevant des données et mécanismes du marché.

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

dits autonomes. On constate la tendance & lu sortie des capitaux.

n

Le maintien d'un différentiel d'intérét en faveuyr de la F¥ance
to

explique en partie ut au moins cette aspiration de 1'épargne
financiére de 1'UMOA vers l'extérieur. Clest 1i qu'il faut cher-
cher 1l'effet négatif d'une politique de tuaux diintéré&t relative-

ment bas.

Un tel eifetr négatiif a pour condition permissive la liberté

la zone franc. Ce prin-

Fu

de transferts f{inanciers a l"intérieur de
cipe fondamental de la zone f{ranc outre gu'ill constitue un facteur
de fuite de 1'é&pargne locale vers les banques Strangdéres a déter-
miné le comportement des entreprises locales (pour l'essentiel
filiales de firmes multinationales} gqui ont pris l1'habitude d'em-
prunter a faible c¢ofit sur le¢ marché local, réinvestissant le mini-
mum nécessaire pour se maintenir sur le marthé et placent avanta-
geusement leurs revenus et bénéfices & l'extérieur. Pour les na-

1

tionaux, les placements a l'extérleur sont en outre motivés par
la nécessité de mettre a l'abri des capitaux dont !'origine est
la plupart du temps douteuse. L'impacl de ce phénoméne sur
cconomies de 1'UMOA est blen tradult par le caractére négati

t
noncé du solde de la balance des capitaux dus aux transferts
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(voir plus haut 1l'exemple de la Cdte d'lvoire). Enfin, les ban-
ques sont 1ncitées & maintenir des positions vis-a-vis de 1l'ex-

térieur systématiduement débitrices (tableau 11).

Tableau 11 : Avoirs extérieurs nets des bangues dans 1'UMOA

{en millions de francs CFA.)

A et b g bt A e s in e

Années ! Avolrs extériecurs nets (fin décembre)
1981 - 180 944
1982 - 203 302
1983 : - 230 798
1984 - 162 475
1985 - 201 41z
1686 - 196 o0dd
1987 - 309 820

Source : Statistiques économlques et monétaires
BCEAO, n° 2€8 -Feeyer, 198%, p 9.

Un autre facteur explicatif de l'importance relativement

modeste de 1'épargne {inanciére est la faible densité réseau
nodeste de 17ép inanciére est la ple den:
bancaire. Comme dans lu plupart des pavs africains, les banques

sont Implantées dans les capitales et disposent de trés peu dfa-
gences a l'extérieur du pavs. Certains factéurs expliquent la
Lrralns tacteurs exp.lquent la

faible propension des bangues 1 mener une action agressive de

mobilisaticn de 1'épargne surtout des faibles revenus.

s S e '

D'abord, comme on le verru plus loin les contraintes d'accés
) apord, comme on le 1 11ntes cce

S

au refinancement de la BCEAQ sont rarement effectives. L'endette-

[ U U P PSS St PR
— B =B SRS
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ment extérieur, le volume de dépbts colliectés et les plafonds de
réescompte fixés permettent aux banqgues commerciales de rvépondre
4 la demande solvable de crédit. Par conséguent, elles ne sont

pas incitéesa mulfiplier les implantations pouy c¢ollecter la pe-

tite é&pargne. Ensuite, lesz bangues se sont généralement détournées
£ snsuite, o8 Bangues se sSont |

des préts au secteur traditionnel (sgriculture, artisanat) et aux
A g

entrepreneurs nationaux en raison des risques élevés encourus.
S bbbl

Aussi ne sont-elles guére intéressées 4 assurer uneé présence per-

3 Ul sont en majorité a

(‘3

manente auprés de ces agents économigue
1'intérieur du pays afln de collecter leur épargne et de leur oc-

troyer des préts.

-
e -~

Enfin, cg taines pratigues bancalres telles gue lg sidve
\\

ment d'agios de plu on plus importarks suy les déplts & vus
e e e TR e . - — S
_de nature & encou-

H

—

l‘ex15enue dlun minimum de dLUhL ne

rager le depét

IT.- POLITIQ JE MONETATRE ET INTERVENTION QUALITATIVE
<&

A la longue, on s'est apercu que les institutions finan-
ré

ts sfirs & céux plus rentables cu plus

ot

ciéres privilégient des p
utiles au développement des pays de 1'Union. Elles ont manifesté
une préférence murquée pour les préts commercidux délaissant ainsi
l'agriculture et 1'artisanat. Elles ont privilégié des crédits
courts au détriment des crédits movens et longs. Fnfin elles ont
t

‘I)
o
573
)]
~4

recherché les entrepri

rangéres et ont trés peu pré
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|
. N
agents econom##

gatives que la

nes nationaux (1). Ce sont ces trois tendances né-

H

it -

“pollthue sélective appliquée depuis 1975 vise &
renverser. Ce;le ci porte sur les crédits 2 1'économie qui cons-
tituent 1la paqt'la plus 1mportdnte des contreparties de la masse
monétaire et q@ sont eux que distribuent les intermédiaires finan-
ciers. I1 s a@xt d'une action sur la répartition du crédit donc
sur 1la demandéfde celui-ci de maniére a lui imprimer la teéndance
désirée.

Ce p&r&ghaphe présentera les instruments de la politique
sélective deg - ¢ned1t évaluera leur impact sur l'allocation par sec-
teur entre leléourt terme d'une part, le moyen et le long terme
d'autre part,qptre entreprises nationales et étrangéres; et iden-

tifiera les fgcmeurs qu1 expliquent le maintien des tendances

......................................

La pollﬂﬂque sélective de la BCEAO s’ appu1e essentiellement
sur trois catﬁgorles de critéres. Ils portent soit sur le bénéfi-
ciaire du cred;t ; dans ce cas, son objectif est d'accroltre la
part des actiu;tes dirigées par les nationaux dans les crédits
a 1l'économie. pf 4 imposer un pourcentage minimum d'autofinancement
aux entreprlsﬂg d'origine étrangére. Soit, ils portent. sur 1l'acti-
vité flnance Hl ; dans ce cas, la politique sélective cherche a
stimuler 1'1nvdstlssement 1'exportation et le logement en assou-
plissant 1eS'COnd1t10ns d'octroi de crédit a long terme. Soit ils
portent sur;léisecteur économique. Elle tentera alors d'accroitre

(1) Guy ROCH fEAU Pouvoir financier et indépendance économique,
Le cas du“ﬁenegal Khartalas - ORSTOM, 1982.
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la part des crédits 3 1'économie allant aux secteurs productifs
négligés jusqu'alors par les banques (agriculture et artisanat)
et du méme coup, elle s'efforcera de réduire celle allant au com-
merce et autres activités tertiaires.

On a deux types complémentaires d'instruments de contrdle séléc-
tif. D'abord, les quotas et régles spéciales d'octroi dé crédit
en faveur d'activités dites prioritaires. Ensuite, la réduction
systématique des intéréts pour ces derniéres,

Dans 1'Union, l'applicatioﬁ de la politique sélective est
du ressort des comités nationaux de crédit. Ils ont généralement
fixé en ce qui concerne les crédits non saisonniers des coeffi-
cients d'eﬁploi minimaux pour les crédits accordés aux secteurs
dits prioritaires et des coefficients maximaux pour les activi-
tés non encouragées. Ils ont aussi cherché a favoriser le crédit
a l'entréprise africaine en déterminant des coefficients minimaux
de leurs crédits ou de leurs ressources que les banques doivent
affecter aux entreprises indigénes.

De méme, les entreprises étrangéres doivent financer sur
fonds propres un certain pourcentage de leurs investissements et
sont soumises a des conditions de bilan plus rigoureuses. _
Est stimulé aussi 1'octroi de crédits & des activités prioritaires
telles que 1'investissement, l'exportation et 1'habitat social.
Des régles particuliéres ont été mises au point. Les crédits a
moyen terme sont soumis au systéme d'autorisation préalable et
de ce fait n'accédent pas a2 l'admission automatique au refinance-
ment de la Banque Centrale. Mais on a cherché a assouplir les con-
ditions d'octroi de ces crédits surtout pour les entreprises
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contrbléés par les autochtones. C'est ainsi que la durée de ces
préts réescomptables ést passée de 5-7 & 10 ans. La part de 1'in-
vestissement susceptibie d'étre financée par le crédit a moveén
térmeé qui est. de 50 4 peut aller jusqu's 80 § pour les petites
entreprises nationdles. .

Par ailleurs, on a tenté d'alléger, les justifications comp-
tables demandbes aux opérateurs économiques nationaux. Enfin, les
Etats ont décés & certains crédits & moyen teérme & condition dqu'ils
soient destinées & 1'investissemwent, que les charges entraindes
par le paiemenit d'intérét de 1'investissement figurent au budget
de 1'Btat, qu'ils soient inclus dans le maximum statutdire des
-avancés de.la BCEAO aux gouvernements des pays membiés de 1'Union.

Lfautre type d'instruments est constitué par les taux d'inté-
r8t débiteurs. La BCEAO détermine un taux d'escompte préférentiel
(TEP) ou taux réduit s'appliduant aux peétites et moyennes entre-
prisés (PME), dux crédits 3 moyen et long terne¢ pour lé logement.

A co6té du TEP, existe le taux d'escompte nominal pour les autres
demandeurs de crédits et les autres activités. La BCEAO détermine
1'écart entre les deux taux ainsi que la fourchette de variation

des taux débiteurs (préféreritiels ou nominaux) appliqués aux clients
par lés banques. Sauf durant la période 1875-19879, les débiteurs
réels ont été positifs si l'on utilise comme indice dé prix celui

d¢ la consommation éurdpéenne.

Aprés cette description rapide dés instruments de la poli-
-tique sélective, on peut ténter une évaluation deé sen impact.



Les données de la BCEAO ne permettent pas une répartition
des crédits selon les utilisateurs (sauf celle entre entreprises
publiques et privées). Ainsi la part des PME nationales dans les
crédits 3 1'économie est difficile & déterminer. On pourrait y
parvenir par un dépouillement de la centrale des risques de cha-

que pays.

Mais 11 faudrait alors définir un critére précis permettant
de discriminer entre les entreprises de maniére a bien identifier
celles vraiment indigénes c'est-ad-dire effectivement dirigées et
contr8lées par des nationaux. Au Sénégal, le critére retenu pour
déterminer la nationalité du demandeur de crédit est la nationali-
té du siége social qui apparalt dans la codification effectuée
au niveau de la centrale des bilans sous 1'indice ''248". Si un
tel critére est appliqué on peut dire qu'au Sénégal, 1l'essentiel
des crédits est effectivement drainé par des entreprises ayant
leur siége social au Sénépgal. Mais i1l nous semble que la nationa-

1lité du siége n'est pas du tout d¢scriminant comme critére.

La plupart des entreprises d'origine étrangére préférent
adopter la nationalité sénégalalse de maniére a bénéficier d'un
certain nombre d'avantages v afférents comme l'accés au crédit
local & des taux privilégiés. Dans l'ensemble, on peut estimer
que par rapport & la périocde d'avant la réforme, si les PME in-
digénes ont eu un plus grand accés au c¢rédit, c'est gréce a
l'actlion des banques nationales de développement qui mobilisent
surtout des ressources extérieures. Le systéme bancaire classique
demeure indifférent & 1'endroit des activités privées locales
d'autant que l'effet de la différence entre TEP et taux nominal
sur la rentabilité des banques est nul. Ce qui importe pour celle-

ci c'est 1l'écart entre le taux auquel elles pré&tent et le colt
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des ressources. Or, cet &cart n'est pas plus grand dans le cas
des crédits aux PME indigénes. Enfin, les banqﬁes mettront dans
tous les cas en balance le cofit entrainé par le non respect des
coefficients minimaux et maximaux , et l1'augmentation du
risque encouru en accroissant les créances sur les PME indigénes avec
les avantages 1iés au pré&t aux entreprises étrangéres dTﬁUtT%g
part. Un autre objectif de 1la ﬁoli;ique sélective est l’orienta-
tion sectoriélle. La aussi les données statistiques de la BCEAO
n'indiquent pas un réel renversement de tendance. La part de
l'agriculture dans les crédits a court, moyen ou iong terme de-
meure faible (moins de 5 %). Les activités tertiaires continuent

d'accaparer la fraction la plus importante (tableau 12).

Tableau 12 : UMOA : Répartition par nature d'activité &conomique

des utilisations de crédits bancaires au 31 septem-
bre (en pourcentage).

! 1980 ! 1981 ! 1982 ! 1983 | 1984 ! 1985 ! 1986 !
.............. T T B L

Agriculture,

=
-
<]

; ! ! ! ! i !

! ! ! ! ! ! !

péche, foréts b 4,9 ! 5,21 4,41 5,4tV 4,51 4,51
! ! ! ! ! ! ! !

Production in-! ! ! ! ! ! t 1
dustrielle ! 35,6 !t 36,5t 37,7 t 37,1t 37,6 | 36 ! 34,1 !
! ! ! ! ! P ! !

Activités ter-! ! ! ! ! ! ! !
tiaires ! 59,5 t 58,6 ! 57,1 [ 58,5 ! 57 ! 59,51 61,4
! ! ! ! ! ! !

Source : Rapports sur la Zote Franc, 1984, 1986.

Ce qui semble se manifester dans 1l'ensemble de 1'Union c'est que

"la part des crédits comnsacrés aux activités tertiaires augmentent



de maniére importante ; en C6te d'Ivoire et au Sénégal, les deux
principaux pays, elle est méme supérieure'en 1981 a ce qu'elle
était en 1969" (1). BATHIA indique lui aussi qu'au '“Togo, ol des
objectifs sectoriels pour l'expansion du crédit ont été& introduits
en 1976 et ont été annoncés chaque année, les trois secteurs prio-
ritaires recoivent encore moins de la moitié de la part des cré-
dits que les objectifs leur avaient allouée. Au Sénégal, la part
des préts bancaires 1iés a une autorisation préalable a décliné

de 1légérement au-dessous de deux tiers en 1975 & légérement au-
dessus de la moitié du crédit accordé par les banques de dépbt.

La BCEAO a été réticente a appliquer les sanctions aux banques
n'observant pas les objectifs de la BCEAO" (2).

La dynamique propre aux différents secteurs et la politique
monétaire plﬁs restrictive qui aurait "porté plus sur les secteurs
prioritaires que les activités tertiaires' (3) ont joué un rdle
dans le maintien voire le renforcement des tendances intérieures.
Cependant, comme on le verra ci-decssus, d'autres facteurs parais-
sent plus décisifs.

(1) P. et S. GUILLAUMONT, Zone franc et développement africain,
Economica, 1984, p 151. '

{2) R.J. BATHIA, op cit, p 36.
(3) P et S. GUILLAUMONT opt cit, p 151.
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Tableau 13 : UMOA Crédits & 1'économie ventilés selon leur durée initiale (en pourcentage).

! 1980 ! 1981 ! 1982 ! 1983 ! 1984 ! 1985 ! 1986 !

lamenan lemmms leemena lmewne- R Jwommen R !
BENIN B ot ! ! ! ! ! !
Court terme (CT).! 76 { 77 L 76 '\ 77 't 77 1 51 ! 96 |
Moyen et long ! ! , ! ! ! ! ! !
terme (MLT)......} 24 0 23 | 24 't 23 ! 23 | 49 | 44 !
! ! -] ! ! ! ! !
BURKINA- ! ! I ! ! ! ! !
Court terme (CT).! 58 ! 63 ! 64 ! 61 ! 59 ' g2 ! g5 !
Moyen et long ! ! ! ! ! I 1 '
terme (MLT) e.v....f 42 V37 1 36 1 39 ! 41 ! =zg | 34 !
! ! Cod ! ! ! ! !
COTE D'IVOIRE ! ! ! ! ! ! ! !
Court Terme (CT).! 63 ! 63 ! 65 ! 68 ! 69 I 70 ! 970 !
Moyen et long ! ! S ! ! o1 ! '
terme (MLT)......! 37 L 37 { 35 1 32 1 31 } 390 } 3p !
' ! I ! ! ! ! ! !
NIGER ! ! ! ! ! ! ! !
Court terme (CT).! 72 1. 70 t 75 t 76 1 76 ' %0 | 70 !
Moyen et long ! ! ! ! I ! ! !
terme (MLT)...... ! 28 I 30 t 25t 24 ! 24 ! 39 ! 30 !
! ! ! ! ! ! ! !
SENEGAL ! ! ! ! ! ! ! !
Court terme (CT).! 77 ! 81 I 74 I 67 I 55 1| 54 } g7 |
Moyen et long ! ! ! ! ! ! ! !

terme (MLT)...... 123 L 19 L 26 ! 33 1 45 I 46 ! 23

' ! ! ! Cod ! ! ! !
TOGO ! ! ! ! ! ! ! !
Court terme (CT) ! 76 ' 73 {1 74 '}V 73 t 72 | ¢6 } 72 !
Moyen et long ! 7 ! ! ! !f ! I !
terme (MLT)...... ! 24 1 27 b 26 V 27 128 ! 34 ! 28 I
! ! ! ! ! ! ! !
TOTAL , ! ! ! ! ! ! ! !
Court terme (CT) ! 67 ! 68 ! 69 I 69 ! 68 ! 70 ! 67 !
Moyen et long ! ! ! ! ! ! ! !
terme (MLT)...... t! 33 ¢+ 32 t 31 1t 31 1t 32 1 30 ! 33 |
! ! ! ! ! ! !

Source : Rapports sur la zone franc 1984, 1986.



Pour ce qui est de la répartition du CFEdlt entre le court terme
d'une part, le moyen et le long terme d'autre part on note une
tendance & 1'accroissement de la part des crédits moyens et lomgs.
Ainsi pour l'ensemble de 1'UMOA ils sont passés de 11,9 § en ﬂ§64
a 22,9 % 4 la veille de la réforme de 1975. Ils atteignent le éiers
en 1980. Entre 1981 et 1984 ils ne dépassent pas 32 % et en 1987
ils accaparent seulement.,. On peut domc dire quegi'imQQzﬁdnd@-ﬁes
crédits movens et longs demeure faible. Quant 2 1'évolution par
pays les situations sont trés contrastee:w Pour les pays comme

le Bénin, le Togo, cette part a, peﬁwaugmente entre 1964 et 1981 .
passant respectivement de 19,1 % a8 22,8 et 21,9 ¥.a 25,6 §. En’

Cote d'lIvoire et au Niger elle a triplé au cours de la méme. pé-;
riode tandis qu'elle a doublé pour le Sénégal. Dans 1'ensemble 5

le Sénégal et le Burkina enregistrent les taux les pluS impcrtants.

Au total la part des crédits moyens et longs dans
le total des crédits a 1'économié demeure encore;rélati#ément.mo4
deste. Elle ne dépasse pas un tiers pour 1'ensemble de L'Union.
Par ailleurs, une fraction importante de ces crédits n'est pas
allée aux activités directement productives mais plutdt a des ope—
rations immobiliéres, Enfin, "le financement du crédit a moyen
et long terme est en grande partie le fait des banques de dévelqp-
pement qui, pour beaucoup d'entre elles, ont connu ces derniérés
années, une dégradation inquiétante de leur situation financié&e‘
du fait de 1l'importance des impayés™ (1). C'est pourquoi, on pept
s'attendre a une réduction de la part de ce type de crédit a l'ave-
nir si la situation financiére de ces banques ne s'améliore pas.
La plupart d'entre elles dépendent d'un fznanuement extérieur qu1
se raréfie du fait de la montée des 1mpayes.

{1) Ibidem, p 150.



La politique sélective de crédit dans 1'UMOA n'a pas encore ren-
versé les tendances négatives observées avant 1975. On peut avan-

cer plusieurs explications.

D'abord, si les banques peuvent refuser '"de financer un in-
vestissement jugé non prioritaire, il ne leur est pas possible
par contre d'inciter les investisseurs a solliciter des crédits
pour des créations prioritaires. La position d'une institution
financiére est donc une position d'attente : elle octroiera des
tfonds de préts & des taux d'intérét dont la hiérarchie reflétera
1'ordre planifié des urgences mais il ne pourra pas pour autant
susciter des vocations d'entrepreneurs -donc des demandeurs de
crédit - dans les secteurs & développer et chez les agents écono-
miques autochtones. En ne remplissant qufune fraction de finance-
ment 4 long et moven terme, 1a ou l'autofinancement et d'une ma-
niére générale, 1'épargne du secteur privé est incapable d'assurer
le quantum d'investissement recherché, l'intermédiaire financier
ordinaire laisse donc en suspens le probléme de la promotion. Or,
la fonction de promotion bien gu'indissociable de celle de finan-
cement, en est cependant distincte. En cette matiére, l'initiative
privée sera défaillante principalement dans le secteur agricole
et méme industriel. De cette carence a découlé la prise en charge
de 1'Etat et par des organismes para-étatiques de taches de pro-
motion" (1).

A partir de ce qui précéde, on peut expliquer les traits
carastéristiques de la répartition des crédits & long et moyen
terme. Ces crédits seront affectés en majorité soit au financement

(1) Robert BISTOLI, Structure économique et indépendance monétaire.
L'expérience monétaire de la Tunisie et ses enseignements.
Editions CUJAS, 1967, p 281.
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d'investissements industriels effectués par les sociétés para-

étatiques soit a3 des investissements non productifs 3 caractére
"'social" comme la construction d'immeuble & usage d'habitation.

Si 1'Etat ne s'engage pas sérieusement dans l'activité pro-
ductive, il est peu probable que la politique sélective soit assez
influente pour contribuer a une transformation qualitative des
structures du fait de la faiblesse de 1'initiative privée locale
et étrangére. Un autre facteur ayant contribué & 1'inefficacité
de la politique sélective réside dans la prépondérance du finance-
ment extérieur qui continue a modeler les structures économigques,
Georges NGANGO a montré la contradiction qu'il y a a vouloirfge
défaire des liens de dépendance que le colonialisme a tissés et
compter principalement sur les ressources extérieures pour opérer
les mutations structurelles nécessaires a une véritable intégra-
tion économique interne : "lorsque nous jetoms un regard sur les
plans de dévelopﬁEMént des pays africains pour examiner les dif-
férents objectifs globaux ou sectoriels : développement de l'agri-
culture de la production animale, de la pé&che (....), obiectifs
qui manifestement envisagent un développement autocentré, auto-
suffisance ou indépendance économique, nous ne pouvons nous empé-
cher de noter non seulement 1'absurdité, mais plus important en-
core la nature étrangére des moyens financiers servant & atteindre

ces objectifs" (1).

A partir du moment ou l'épargne intérieure contribue peu
4 la formation du capital fixe, les pré&ts moyens et longs servent
plutdt de complément a4 des investissements impulsés par le capital

(1) Georges NGANGO : "Monetary and fiscal policies of african coun-
tries'" in Monetary theory and policy in Africa. African Center
for Monetary Studies Dakar, 1981, p 101-102.
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étranger dont une des conditions d 'implantation dans un pays
de 1'UMOA est l'accés au credit intérieur (1). Dans ces condi-
tions, le crédit intérieur ne peut infléchir substantiellement
1'évolution des secteurs éconcmiques qui ob&it & une dynamique
externe, Enfin, il convient de souligner que les sanctions pré-
vues par la loi bancaire ne sont pas impératives. Elles se ratta-
chent au contrdie a priori comme au contrfle a postério.

Dans le premier cas, le manquement au régime dfautorisation
préalable (dépassement global pary rapport au montant auquel donne
droit l'autorisation, mise en place non auvtorisée de ¢crédit) ferait
l'objet dtune sanction qui consiste en un dépldt obligatoire auprés
de 1a Bangque Centrale d'un montant égal & celui de 1'infraction
constatée et pour une durée d'un mols. Dans le deuxiéme cas, les
banques ne respectant pas les seuils sectoriels fixés par catégo-
rie d'utilisateurs, doivent présenter des corrections du déséqui-
libre. La loi bancaire prévoit a l'extréme, des sanctions disci-
plinaires prononcées par la commission de contr8le des banques
et pouvant aller de la simple mise en garde au biime. Ces sanctions

ne sont pas appliquées et dans tous les cas, elles ont pour butoir

D

la solvabilité de la banque. Elles ne sauraient la mettre en dif-
ficuité.

ITI.- LA REALISATION DE L'EQUILIBRE EXTERIEUR

La pierre angulaire de la politique monétaire de la BCEAQ
est 1a réalisation de 1'équilibre des paiements extérieurs de’

maniére a.empécher un déficit du compte d'opérations.

(1} CAMUS Daniel, Les finances des multinationales en Afrique,
1'Harmattan, 1981.
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I1 est donc important d'étudier quelles dispositions sont prises
pour assurer la convertibilité et la stabilité du franc CFA et
dans quelle mesure 1'UMOA est parvenue & cet objectif.

A/ LES_INSTRUMENTS

Les moyens permettant la convertibilité et la stabilité d‘*une
monnaie peuvent &tre classésS en deux catégories selion que l'hori-
zon retenu est le court ou.le moyen terme. Dans 1'UMDA a4 court
terme 1a convertibi}lité et la stabilité de 1la.valeur du CFA sont
assurées par :

~les réserves extérieures accumulées par la BCEAO ou disponibles
dans les institutions financiéres publiques et privées des pays
membres, :
- les possibilités d'emprunt en devises sur le marché international,

- les avances automatiques du Trésor francals en francs francais.

Par ailleurs, des dispositions expresses zc¢nt prévues dans
les statuts de la BCEAQ. D'abord, si is rapport avoirs extérieurs
bruts sur engagements & vue de la BCEAD est inférieure a 20 %,
le conseil dfadministration est convoqué pour prendre "toute déci-
sion appropriée' en matiére de politique monétaire. En 1980, lors-
que ce seuil a été atteint, le conseil d'administration a relevé
le T.E.P. de 5,5 ¢ @ 8 % et le T.E.N. de 8 &4 10,5 %. En 1982, lors-
que le déficit du compte d'opération s'est accentué, lestaux d'es-
compte ont été provisoirement relevés respectivement 4 10 et 12,5%.

En avril 1983, ils ont &té ramenés & leurs niveaux précédents.



Ensuite, si le solde du compte d'opérations devient négatif,
alors l'article 18 des statuts de la BCEAO stipule que la Banque
Centrale peut exiger '"la cession a son profit contre monnaie de
son émission des disponibilités extérieures en francs francgais
ou autres devises détenues paf tous organismes publics ou privés
ressortissants des Etats de 1'Union". Cette disposition est appli-
quée depuis 1975, date & partir de laquelle, les entreprises pu-
bliques et les trésors nationaux ont cessé de placer une partie

de leurs disponibilités en dehors de la zcne franc.

Enfin, la réduction de 1la croissance de la masse monétaire
est prévue. Dans les anciens statuts, l'article 18 stipulait qu'en
cas de déficit du compte d'opérations, pendant une certaine durée,
il sera pris des mesures automatiques de restructuraticn immédiates
comme la baisse de 20 % des plafonds de réescompte dans des pays
débiteurs et de 10 % dans les pays faiblement débiteurs. Une telle
dispositionAn'a pas été reconduite dans les nouveaux statuts.
Néanmoins, une politique de réduction de la croissance de la masse
monétaire est systématiquement mise en oceuvre par la BCEAQ depuis
1980, date du début du déficit du compte d’opérations. Ainsi,
la masse monétaire est passée d'un accreissement moyen de 29,2 %
entre 1973 et 1978 a4 8 % par an de 1978 3 1981 et de 9,4 % entre
1982 et 1986 (tableau 14).
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Tableau 14 : Croissance de la masse monétaire de 1'UMOA 1980-1987

! 1980 | ! 1981 ! 1982 ! 1983 ! 1984 ! 1985 ! 1986 11987

! oo ! ! : ! | ! !
Masse monétaire * 1 024,623,6!1 190 475,411 291 891,7!1 341 891,311 674 603,111 828 877,8!184 808,5!

. ! 1 ] ] 1 1 1 |

Variation annuellel "

!

~Variation en % !
I

165 851,81 101 416,3!  49,999,6! 332 711,81 154 274,5! 19 023,7!
1 { ' I 1 - i . 1

!
!
!
! !

16 | 8,5! 3,8 24,71 - 9,21 1,01
! ! ! s

+ Les chiffres sont ceux de fin décembre

Source : Notes d'informations et statistiques, BCEAO, divers numéros.
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Les mesures énumérées ci-dessus exercent une action soit sur 1'of-
fre de devises (les trois premiéres) soit sur la demande de devises
et ont pour horizon temporel le court terme.

A moyen et long ferme, la stabilité et la convertibilité
du CFA dépendent de la mesure dans laquelle 1'UMOA parvieﬁt'é main-
tenir un équilibre de la balance globale des paiements extérieurs.
On reconnait volontiers que 1l'évolution de cette derniére dépend
d'un certain nombre de facteurs hors contr8le des pays membres
de 1'UMOA : variation de 1'offre de produits primaires sur les
marchés internationaux 2a causé de 1'incertitude climatique, évo-
lution des termes de 1'échange qui dépend de la conjoncture écono-
migue des pays développés et de la capacité d'offre d'autres paYs
sous-développés concurrents, évolution des apports de capitaux
a2 long terme qui refléte principalement la politique des pays in-
dustrialisés et 1a{conjoncture financiére internationale.

Qans_llgggéﬁ on estime cependant que quelque soient ces é&lé-
ments d'incertitude, c'est a la politique €conomique en général

et & la politique monétaire en partlbuller qu’ 1ncombe la charge

de maintenir & moyen terme 1'équilibre des palements exterleufSl

Cette derniére doit etre alors partlculzerement restrictive pour
~——

e e et i

gizzen;r a cet objecplf 11 semble que la BCEAO ait fait sienne’
1'hypothése monétariste : les variations des réserves extérieures
sont induites par le solde de la balance des paiements et corres-
pondent par définition & 1'écart entre la demande de monnaie des -
agents économiques et 1l'offre intérieure de momnnaie ;'est-a-dife
celle résultant des crédits a 1'économie et des avances -aux Trésors
Publics. Dans ces conditions, l'application d'une politique expan-

sive du crédit provoque un accroissement des importations de biens



1
[¥a]
PN
)

T

et services et/ou des sorties nettes de capitaux. Il en résulterait
un détficit de la balance des paiements. Si 1'offre de monnaie a
augmenté en effet il n'en est pas de méme de la demande intérieure

d'encaisses réelles.

Celle-ci est déterminée & titre principal par le niveau de
revenu national. Par ailleurs, 1'élasticité de ce dernier par rap-
port au crédit intérieur n'entraine pas une augmentation suffisante
du volume du revenu national, il se traduirait par une hausse des
prix des biens non échangeables, la substitution des biens échan-
geables a ces derniers d'ol la hausse des importations, la sortie
de capitaux & la suite de la baisse des taux d'intéré&ts créditeurs
résultant de 1'augmentation du niveau général des prix (voir cha-

pitre 1, section 2, § 4).

On a déduit de ce raisonnement que la croissance du crédit

intérieur ne doit pas depasqel “celle qu'autorise la croissance

T T T T T — ——

du revenu reel et 1’ 1ntlat10n _importée car au-deld c'est la balan-
ce des paiements qy.;f.drb sorbe 1'excédent sous forme de déficit.

CE€ _des palements g

Il est possible de comprendre alors pourquoi pour la BCEAO 1'objec-

tif principal de la _politique monotalre est de contrdler la crois-

sance des crédits 1nter1euls {a 1'htat comme a 17 economle) afln

d 'assurer_1'é Ulllble de la bdldn e des alements. Ce cqntrole
. qu < P 1L1o’€

prend la forme de limitations quantltatlves et d actlons sur les

R ——

taux . d'interets considérés comme un canal 1nadequat de_transmission

de 1la pollthue ~monétaire dans un. conLe\te flnanc1er au551 em-

[ —— ———

bryonnaire que celui_de 1'UMOA,

11 faut maintenant décrire briévement les limitations quan-

titatives et évaluer leur effectivité. On peut distinguer depuis
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la réforme de 1975 deux catégories d'ihstruments du contrﬁle quan-

titatif : ceux relatifs a la limitation des avances aux Etats et

o J e St L

ceux portant sur 1e contrale des cfedlts a 1 economle._

Actuellemeht, les avances aux trésors puBlics peuvent attein-
dre 20 % des recettes fiscales nationales de 1'année précédente.
Cette limite concerne 1l'ensemble des concours dont les trésors
publics peuvent bénéficier auprés de la BCEAO. Aussi )
prend-elle - - ~ en compte le réescompte ou la prise en garantle
d'effets publics, 1l'escompte d'effets publics a4 moyen terme cor-
respondant a4 des opérations de'développement lancées par les Etats,
le solde du compte courant posfal de la BCEAO, les dépdts aupres
du Trésor public dans les comptes postaux et dans les établissements
publics de crédit des banques commerciales bénéficiant des concours
de 1a BCEAO.

'I1 faut dire que jusqu'en 1980, les Etats de 1'UMOA se sont
abstenus de recourir massivement & des avances. Bien mieux, la
contrepartie '"créances sur le Trésor" est demeurée négative tout
au long de cette période : les trésors pour la plupart avaient
piutdt une position créditrice a la BCEAO. C'est aprés 1980 que
la tendance s'est renversée. Sauf pour le Bénin tous les pays re-
courent massivement dans la limite autorisée & ces avances. Dans
l'ensemble, on peut dire que la contribution des avances aux Trésors
publics a la formation de la masse monétaire a 8té assez faible
surtout comparée a la situation prévaiant dans les systémes moné-
taires autonomes. Dans 1°UMOA 'son évolution a été la suivante
-5 % en 1980, 9 % en 1981, 15 % en 1982, 26 %
en 1985, 1986 et en 1987 (1). ’

3\
3

% en 1983 et 1984,

(1} Calculs faits i partir de données tirées du rapport de la Zone
franc, divers numéros.

(o
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tive porte sur les credlts a l‘economle. Le. premler 1nstrument
concerne la llmltatlon globale des concours de la BCEAO.

La BCEAO doit chaque année déterminer des objectifs annuels pour
le refinancement de la Banque Centrale dans chaqUe état membre.
Cette prévision prend en compte la production, les prix, la 1i-
quidité et 1'objectif en matiére de balance de paiements, ainsi
que le niveau de réserves de chaque pays et les réserves extérieurs
totales de 1'Union. Ces limites annuelles excluent le crédit
saisonnier pour le financement des récoltes et de leurs exporta-
tiops. En effet, non seulement, i1l est difficile de prévoir ap-
proximativement le montant requis mais en principe, on peut s'at-
tendre 3 ce gu'il soit remboursé au cours de l'année. '

Les limites imposées aux banques individuelles ont été& sup-
. primées. Les comités nationaux du crédit peuvent ailouer le crédit
comme bon leur semble. Mais il est prescrit.une limite maximum

(35 %) des crédits accordés par une banque et pouvant &tre refi-
nancés par la BCEAO. Les limites au refinancement de la BCEAO in-
cluent le crédit accordé aux gouvernements. Et c'est aux comités
nationaux de déterminer 1l'allocation du crédit global entre le
Trésor Public et 1'économie nationale.

Un autre instrument de controle quantitatif est constitué
par les réserves obligatoires que la BCEAO peut imposer aila-place
de la distinction qui avait été faite entre crédits réescomptables
et crédits non réescomptables. Pour s'assurer de la liquidité des
banques, la BCEAO est autorisée aussi & imposer un coefficient
de trésorerie, établissant un ratio minimum entre les actifs a
court terme de la banque et engagements 3 vue. En outre, les
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banques assujetties & un coefficient de division des risques qui
prescrit un ratio maximum éntre préts non garantis & une seule
entreprise et les ressources propres de la banque (capital+réserves).
Un troisiéme instrument est constitué par la législation nationale
bancaire dont les obligations comportent entre autres la communi-
cation dfinformations, un systéme de péﬂalisétioﬁ contre les ban-
ques qui n'observent pas les régles. En matiére de crédit de la
BCEAQO, ces pénalisations peuvent prendre la forme de dépSts non
rénumérés auprés de la Banque Centrale (voir plus haut). Un der-
nier instrument de contrdle est constitué par le taux de réescomp-’
te. La réforme autorise le gouvernement de la BCEAO & varier les
taux d'intérét en prenant en compte & la foils les conditions des
marchés monétaires international et domestique. ‘

Depuis 1974, la BCEAO a complété le mécanisme de réescompte
par des opérations sur le marché monétaire gui sont des alloca-
tions de crédit a travers lesquelles elle exerce son pouvoir d'au-
torisation préalable des préts bancaires dépassant un certain mon-
tant, Celle-ci est requise pour des préts supérieurs & 100 mil-
lions de CFA en C8te d'Ivoire, 70 millions au Sénégal, 30 mil-
lions dans les autres pays membres. En plus débutant avec le Togo
en 1976, les banques commerciales sont contraintes d'allouer une
certaine proportion minimum de crédit aux activités prioritaires
(voir plus loin). La BCEAO introduit au Sénégal en 1979 un plafond
mensuel de crédit accordé par les banques individuelles poﬁr.con-
troler 1l'expansion du crédit. La pratique a été depuis étendue
a tous les pays membres.

e == =g gy - A e he e A e e e e e e by W e e e e
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Le véritable instrument de contrdle quantitatif de 1a BCEAO
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est constitué par la limitation globale des concours de la Banque
Centrale. On a décrit plus haut la démarche générale suivie pour
déterminer le volume de refinancement dont chaque économie peut
bénéficier auprés de la BCEAO : chaque comité national détermine
les objectifs annuels aussi- bien pour le concours global que pour
les avances aux Trésors, les avoirs extérieurs les crédits a 1'éco-
nomie, la liquidité domestique.



Tableau 15
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Actifs extérieurs nets

Crédit intérieur net

Cré8dit net au Gouverne-

nement -
€rédit net au privé
Auptres actifs

Liguidité intérisure
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BCEAQ : Bilan monétaire :»abjeétifs et réalisations, 1975-1980.

1975 : 1976 1977 , 1878 ) 1979 1986
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Le tableau 15 décrit pour la période 1975-1978 les objectifs et
réalisations pour chacune des contreparties de la masse monétaire.
I1 montre que pour 1'Union, les objectifs de liquidité ont été
systématiquement dépassés entre 1976 et 1978 tandis qu'en 1979

et 1980, les crédits a l'économie ont continué a dépasser:1e$
prévisions mais ils ont &té plus que compensés par les dépSts nets
de gouvernements relativement aux objectifs.

Les avoirs extérieurs ont augmenté plus que les prévisions
mais moins que dans la période antérieure. Dans 1l'ensemble, la
croissance de la liquidité a baissé a partir de 1980. L'examen
des données par pays aurait révélé les mémes tendances. Ce genre
d'informations n'étant pas publiées par la BCEAQ, le tableau 15
n'a pQ &tre complété pour la période 1981-1987. Eg_gggﬁziilisation

des ObJeCtlfS monétaires souléve d'abord le probléme de 1'effica-

c1te des 1nstruments de controle quanflwatlf sur lesquels la BCEAO

s appuie en. partlculler le mecanlsme de reescompte et les opéra-

tions sur le marche monetalre L'eff1cac1te dqﬁgggﬁ;gstruments

peut €tre appréciée par 1eur 1mp§g£_§gxwl_§lgluilgﬂwQEEWEEEQEESN
ég_ggg}ggzﬂpliyé plus précisément par l'analyse de 1'évolution

des ratios : _

- variations de crédits au secteur privé sur variations des rées-
comptes,

- variations des crédits au secteur privé sur variations des rées-
comptes plus les positions nettes sur le marché monétaire (de la
BCEAO) depuis 1975. (1) EEELEEEEEEEEE—IG1atlvement stables sug-

T e

ggzgzalent que 1'on pourrait s'appuyer sur ces deux 1nstruments

pour assurer le contrdle du credlt au secteur prlve et maltrlser

une bonne partle de 1'évolution des credlts a l‘economle.

(1) Rattan J. BHATIA, The west african monetary union an analyti-
cal review, Occasional papers n° 3, IMF may 1985.
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Tableau 16 : Ratios variations de crédits au secteur privé sur variations des réescomptes 1975-1980

ANNEE | BENIN !BURKINA FASO! COTE D'IVOIRE! NIGER ! SENEGAL ! TOGO
1975 1 2,94 ! 6,30 L -14,11 | 3,88 ! 18,44 1 4,25
1976 | 0,49 . 2,88 Polos,s2 ool boz6,10 ) 6,69
1977 I 6,07 ! 9,15 i 3,94 1-18,37 ' 7,71 1 9,17
1978+ 7,82 . 1,69 b 6,51 D o7,46 12,11 140,31
1979 I 3,03 1 -0,44 P1,74 12,40 1 2,33 1 1,06
1980 © 2,76 ; 2,58 . 0,95 L -3,35 . 1,54 5,62
! f ] 1 | |

Source : R.J. BHATIA, op cit, p 34.

Tableau 17 :Ratios variations des crédits au secteur privé sur variations des réescompt
plus les positions nettes sur le marché monétaire 1975-1980.

[¢)
174]

ANNES | BENIN IBURKINA FASO! COTE DUIVOIRE! NIGER ! SENEGAL !TOGO
1975 ! 2,88 ! 30,50 ! -19,21 L 3,88 ! 18,32 ! 4,25
1976 . 0,49 | 2,40 6,13 b, b 14,77 1es,7

1977 1 2,96 ! 8,83 I 3,53 1 -2,38 ! 9,11 ! 4,45
1978  + 3,99 - 1,51 ' 23,61 b13,13 L 2,06 2,410
1979 1 4,49 1 -0,40 ! 4,79 11,84 ! 2,48 1 0,90
1980, 2,76 | 3,51 i 0,92 1-20,05 | 1,54 2,04

Source : R.J. BHATIA, op cit, p 34.
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Comme 1'indiquent les tableaux 16 et 17, aucun de ces deux
ratios n'a eu une évolution stable. Ils n'ont été jamais-positifs
ou négatifs sur une durée relativement 1ongﬁe. Par conséquent,
ils ne peuvent servir de base & une prévision. En fait, méme si
ces ratios étaient stables, on ne pourrait en tirer sérieusement
aucune conséquence en matiére de politique. La conception qui sous-
tend le calcul de ces ratios est quantitativiste.

On pose implicitement 1'hypothése que toutes choses égales
par ailleurs, c'est-a-dire que le volume des crédits non réescomp~
tés étant-donné, le volume de crédits au secteur privé est fonc-
tion de la quantité de monnaie centrale émise par la voie de rées-
compte d'actifs détenus par le secteur privé ou par les interven-
tions centrales sur le marché monétaire. Si ces ratios sont stables,
on peut en inférer que l'accroissement (la diminution} des rées-
comptes ou des interventions de la BCEAO sur le marché monétaire
accroitrait (diminuerait) les crédits au secteur Pprivé dans une
proportion égale justement & la valeur de ces ratios. Cependant,
une interprétation non quantitativiste de la création monétaire
montrerait que la création -de la monnaie centrale est un effet
et non la cause de la création de la monnaie de crédit des banques
commerciales. Par conséquent, 1l'instabilité des ratios calculés
dans les tableaux 16 et 17 n'a pas d'autre signification. que
celle de réfléter les changements dans les rapports de crédit en-
tre les banques et les entreprises, thangements qui sont eux-mémes
le reflet de 1'instabilité économique (brusques expansions suivies
de brusques contractions).

Le tableau 18 domne 1'évolution par pays entre 1975 et 1980
du ratio, variations des positions nettes sur le marché monétaire
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(de la BCEAQ) sur variations du financement net total (réescomptes
plus opérations nettes sur le marché monétaire)., Un tel ratio per-
met de voir 1'importance redative des deux veoies d'approvisionne-
ment des banques en monnaie centrale d savoir le réescompte et

les interventicns centrales sur le marché monétaire.

Tableau 18 : BCEAO : variations des positions nettes sur le marché

monétaire sur variations du financement net total

(réescomptes plus opérations sur la marché monétaire).

ANNEE | BENIN ! BURKINA FASO! COTE D'IVOIRE! NIGER ! SENEGAL!TOGO

1975 ! 0,01 ! -3,83 I -0,36 IR -1 -

1976 ' 0,01 . 0,16 b 2,74 L - 1 0,43 ! 1,86
1977 1 0,05 ! 0,03 ; 0,10 i 0,87 ! -0,18 1 0,51
1978 | 0,49 . 0,10 bl2,62 '.0,76 + 0,02 . 1,06
1979  1-0,48 | 0,08 S IR ! 0,23 | -0,06 ! 0,15
19860 | - | 0,36 . 0,03 -4,07 1 - | 0,63

Source : R.J. BHATIA, op cit, p 34.

I1 apparait que darns des pays comme le Bénin, la (C6te d'lvoire
le Niger et le Toge, le marché monétaire a joué un réle important.
Cependant, sa part connait de fortes fluctuations. Au Togo, si
on excepte l'année 1979, ou elle était de 15 %, la part de 1l'em-

Q

prunt net sur le marché monétaire varie entre 186 % le montant

du refinancement en 1976 et 51 % en 1977. Au Niger, le marché moné-
taire a fourni 87 % du refinancement net total alors qu'en 1978

et en 1980, les banques ont recu des dépdts en provenance de la

BCEAQO s'élevant respectivement a 76 % et a 4,97 % du montant du
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refinancement net total. Un autre pays ou le marché monétaire a
joué un rdle particuliéreﬁent important est la Cdte d*Ivoire. Dans
ce pays, la variation du refinancement net a représenté em 1976

un peu plus du tiers de la variation de 1'emprunt net sur le
marché monétaire. Mais dés 1'année suivante, on a enregistré un
renversement complet de situation, l'essentiel du refinancenent
provenant du réescompfe. En 1978 et 1979, c'est la BCEAO qui a
procédé a d'importants dépbts auprés des banques lesquelles re-
présentaient respectivement 262 % et 175 % du refinancement net
total. Mais en 1980, le marché monétaire a eu une part négligeable
(3 %) dans le refinancement des banques. '

Comme 1'indique le tableau 18, pour les autres pays : le
Burkina Faso (sauf en 1975 et 1980) et le Sénégal, les opérations
sur le marché monétaire ont'joué un rdle limité dans l'offre de
fonds ou leur collecte auprés des banquss. |
On peut maintenant s'interroger sur les raisons de 1'inefficacité
des instruments de contrdle quantitatif gui n'cnt pas permis 2
la BCEAO d'étteindfe ses objectifs monétairesn(objectifs en ma-
tiére de crédit & 1'économie et dfaveirs extériesurs).

Tableau 19 : BCEAO : Refinancement du crédit bancaire 1877-80 (en
millions de F CFA, fin septembre).

Pourcentage du crédit!

ordinaire refinancé i6

1 1977 ! 1978 ! 1979 ! 1980
Crédit bancaire au ! ! I !
secteur privé ! 881 ! 1068 L 1247 ! 1405
! !
saisonnier . 126 .. 120 b 14z 1 183
ordinaire [ 755 ! 948 ! 1104 [ 1222
] f .
Refinancement BCEAG |, 234 . 281 oz L 416
saisonnier ! 115 ! 110 ! 135 ! 178
) I i
ordinaire  ; 119 171 o192 b 238
! i é !
; { !
i I f

!
!

Source : R.J. BHATIA, op cit, p 35.



Un premier facteur d'inefficacité est que la part du crédit
bancaire ordinaire refinancée par la BCEAO ne dépasse guére 20 %
(tableau 19) méme si on y inclut le crédit préférentiel aux sec-’
teurs prioritaires. Ce qui signifie que les banques ont une gran-
de indépendance vis a vis de la BCEAO. Les 80 % du crédit ordi-
naire total octrové par les banques est financé grice aux dépﬁts
a2 vue ou a terme et au recours aux emprunts extérieurs. Ainsi que
le montrent les tableaux 20 et Z1, les ratios (variations du cré-
dit au secteur privé sur variations des engagements extérieurs
nets et variations du crédit au secteur privé sur variations des
engagements extérieurs) sont souvent positifs.
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Tableau 20 : Membres UMOA = Variations du credlt au secteur privé sur varlatlons des engagements
extérieurs nets, 1975-1980.

ANNEE ! BENIN I BURKINA FASO ! COTE D'IVOIRE ! NIGER ! SENEGAL ! TOGO

1975 1| -5,47 |  -10,25 ! 1,40 | 10,42 ! 3,07 | 0,63
1976 + 0,19 | 4,75 L 279,80 L S PR I Y R U Y.
1977 | -2,86 ! 2,85 i -15,65 I ~4,77 1 7,39 | 3,87
1978 | -5,44 | -12,32 s 2,6 bogyie b 6,16 b o-3,01
1979 | 184,13 ! 1,27 1 4,51 ! 28,10 ! 2,95 1 -0,90
1980 | 25,87 |  -17,27 f 2,21 L 1,36, -14,14 | 0,77

Source : R.J. BHATIA, op cit, p36.

Tableau 21 : Membres UMOA : Variations du crédit au secteur privé sur variations des
‘engagements extérieurs.

ANNEE ! BENIN ! BURKINA FASO ! COTE D'IVOIRE ! NIGER ! SENEGAL I TOGO

1975 1 2,06 ! -11,90 | 8,65 | 70,99 | 2,65 | 3,67
1976 . . 0,03 | 5,77 f 5,01 b.0,37 1-91,42 9,35
1977 1 30,05 ! 2,52 | -33,83 L 2,14 1 4,82 | 2,83
1978 ' 2,25 | -11,93 f 3,61 bo6,50 1 7,01 1,24
1979 | 7,80 ! 4,00 i 6,59 | 4,80 ! 2,63 | -1,00
1980 |-30,58 . 2,02 f 2,07 ! 2,03 [-103,06 | -1,19

Source : R.J, BHATIA, op cit p 36.



Les pressions faites dans certains pays membres pour dissua-
der les banques de recourir aux emprunts extérieurs & des fins
de préts intérieurs ne semblent pas porter des fruits. La. BCEAQ
ne peut appliquer ses conditions restrictives d'accés a4 sa mon-
naie que si celle-ci est sollicitée par les banques. Or, elles
disposent suffisdmment de ressources pour accorder des crédits
non réescomptables ou si elles dépassent les limites gquantitati-
ves elles n'encourent pas de sanctions. En outre, le recours des
banques au refinancement de la BCEAO a un caractére quasi automa-
tique pour les crédits vers les secteurs et agents économiques

prioritaires octroyés a des taux préférentiels,.

Un autre facteur de 1'inefficacité des instruments de con-
trdle de la liquidité interne de la BCEAO réside dans 1'instabili-
té du multiplicateur monétaire. Pour déterminer ses objectifs en
matiére d'agrégat monétaire, la BCEAO applique un modéle qui ex-
plique la formation de la masse monétaire par la théorie du mul-
tiplicateur monétaire. L'offre de monnaie M serait fonction de
la basse monétaire (Ba) et du multiplicateur monétaire de crédit
(m) *: M = m.Ba. S1 le multiplicateur est stable, alors on peut
fixer la base monétaire au niveau qui permet d'obtenir la masse
monétaire désirée. Or, cette stabilité nécessaire n'est pas ob-
servée dans la BCEAO. Ainsi, si on prend la période 1975-1980,
le multiplicateur monétaire (rapport monnaie et quasi-monnaie sur
réserves)} a varié pour le Sénégal entre 2,5 ét 3,3 pour la Céte-
d'Ivoire, entre 2,5 et 3,1 pour le Burkina Faso, entre 2,1 et 2,8
pour le Togo, 2,2 et 2,6. La seule exception de relative stabi-
1ité est le Niger (1). Pour l'ensemble de la BCEAQO il a évolué

(1) Notes d'informations et statistiques, BCEAO, n® 356, janv 1987.
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de la facon suivante : 2,66 en 1984 ; 2,37 en 1985 et 2,29 en 1987
(1). Comme le souligne BATHIA "dans ces circomnstances, méme si

les autorités ont &té capables dé contrdler la part interne de

la réserve de monmaie & travers la politique de réescompte, il
pourrait y avoir une variation dans 1'objectif de liquidité in-
terne jusqufa 33 % due aux fluctuations du multiplicateur domes-
tique™ (2). On peut donc dire que la BCEAO dispose d'umn outil
inadéquat pour contrdler les crédits a 1'économie.

En outre la stabilité du multiplicateur n'implique pas une
relation de causalité entre monnaie centrale et monnaies bancaires
qui permettrait d'affirmer que la quantité de celle-ci dépend de
la quantité de celle-13a. Un troisidme facteur d'inefficacité de
la politique monétaire réside dans le fait que dans les &conomies
de 1'UMOA existent de "nombreux facteurs monétaires autonomes
ctest-a-dire d'éléments constitutifs de 1'activité économique qui
interviennent directement dans.la formation des ressources moné-
taires et sur lesquels les autorités monétaires ont un faible
pouvoir dfaction”™ (3). Ces facteurs sont nombreux.

On peut d'abord mentionner les déficits budgétaires financés
par des avances au Trésor. Mais dans 1'UMOA 1'impact de ce fac-
teur est relativement faible en raison des limites quantitatives
imposées & une telle source de création monétaire, bien que, selon
BATHIA, les autorités monétaires de la BCEAO ne puissent détermi-

ner & 1l'intérieur de cette limite la répartition du crédit entre

(1) Rattan J. BATHIA op cit p 35.
(2) Ibidem p 35.

(3} Robert BISTOLFI, structure économique et indépendance monétaire
1'expérience monétaire de la Tunisie et ses enseignements,
Editions Cujas, Paris 1967, p 322.



les avances et les crédits & 1'économie, répartition laissée a
l1'initiative des comités monétaires nationaux. Ce qui peut con-
duire 4 de fortes fluctuations. Ainsi "tandis Qu'en 197§, ltac-
croissement du crédit net au gouvernement s'élevait a 11 % de
ll'expansion,totale du crédit, en 1979 et en 1980 il s'éleva a
25 et 26 % respectivement'™ (1).

Plus important sont les facteurs 1iés au caractére primaire
des économies ouest-africaines et leur dépendance des marchés mon-
diaux par conséquent des variations de la masse monétairé que la
BCEAC arrive difficilement a contenir. Les crédits courts octroyés
au secteur agricole et aux activités liées a l'agriculture telles
que la commercialisation et la transformation des productions agri-
coles peuvent constituer un pourcentage important du total des ‘
crédits de court terme distribués par les banques. Dans 1'UMOA,
le crédit ne finance pas la production agricole de court terme
(achat d*intrants par exemple). Aussi le volume de celle-ci est-
elle fonction dans le court terme des conditions naturelles en
particulier la météorologie. (C'est d'elle que dépendent les quan-
tités récoltées : par conséquent le niveau dlactivités des indus-
tries liées a l’agriculture ainsi que le commerce tant intérieur
qu'extérieur. Le montant du crédit court scllicité sera alors d'une
grande rigidité pulsqu'étroitement 11é 3 1'importance du PIB agri-
cole. En outre, une partie des crédits est désencadrée : il s'agit
des crédits de campagne, donc la BCEAO ne peut tenter de contrbler

son montant.

Pour 1'autre partie, la BCEAO peut difficilement exercer
une action restrictive lorsqu'elle constate un accroissement trop

rapide des engagements bancaires parce que restreindre ce crédit

(1) R.J. BATHIA, op cit, p 37.



de ""fonctionnement' c'est non pas réduire la demande globale mais
déprimer la production et donc 1foffre. En définitive, la BCEAO

ne peuthue valider l'accroissement de la monnaie de crédit émise
par les banques en mettant & leur disposiﬁidn le volume de monnaie
centrale dont elles ont besoin.

Une autre source de création monétaire hors contrdle de la
BCEAC est constituée par les recettes tirées des exportations :
comme dans la plupart des pays sous-développés, de telles recettes
sont principalement déterminées par lVimportance des ré&coltes dont-
dépendent les quantités agricoles exportables et par les cours
mondiaux des produits primaires. Les fortes fluctuations de ces
revenus d'exportation entrainent de facon automatique des varia-
tions brutales de la masse monétaire, variations qui s'imposent
a la BCEAO. Enfin, les dons en capital, les préts et investisse-
ments extérieurs de toute nature recus par les pays de 1'UMOA
connaissent aussi des fluctuaticns annuelles.et obé&issent & dés fac-
teurs qui échappent au contrdle de céé pays et donc de la BCEAO.

Certes, on peut soutenir que ces '"facteurs monétaires auto-
nomes {conjoncture agriccle, variation des recettes d'exportationm,
&volution de 1'aide extérieure) comportent eux-mémes des correc-
tifs de déséquilibres introduits par les variations qu'ils susci-
‘tent dans le volume des ressources monétaires. Sfils jouent dans
le sens d'un accroissement de ce volume et donc de la demande,
l'effet déséquilibrant sans &tre totalement supprimé, sera cepen-
dant considérablement réduit car une contrepartie sera constituée
par un volume accru de biens alimentaires dans les deux derhiérs,
elle le sera par un accroissement des réserves de change, créance
indifférenciée sur la production étrangére™ (1).

(1) Robert BISTOLFI, op cit p 323.



Mais le caractére auto-régulateur de ces facteurs autonomes)|
de la création monétaire n'enléve rien au fait qu'ils sont hors
contrdle de la BCEAO qui est contrainte non seulement d'accepter
mais de contribuer directement en cas d' expan51on. En effet, elle
;i
i

a8 l'agriculture sans que soit compromis la formation d'une 1mpor-£

ne saurait refuser son soutlen 4 l'ensemble des activités liées

tante partie du PIB. De m&éme, la création de monnaie nationale ;
en contrepartie des moyens de financement extérieurs recus ne peut
pas davantage €tre limitée, les capitaux extérieurs étant la prink
cipale source de financement des plans nationaux de developpementkl)
Pour cé qui est des recettes d'exportation la BCEAO ne dispose ;}
: 1

pas véritablement d'instruments pouvant les emp&cher d'influer l’

4

fortement sur la masse monétaire.

Incapable de maitriser les expansions (ou les contractlons};
primalres ou ne pouvant contrdler que les changements provenant §'
d'un accroissement d'une partie limitée des crédits a 1' economle,%
les instruments de contr6le quantitatif dont la BCEAQ s'est dotee;
ne peuvent agir que sur cette partie. les fluctuations des avoirs;
extérieurs dépendent a titre principal de la conjoncture agricole§
des variations des recettes extérieures et du rythme des entrées
de capitaux. Une politique monétaire quelque solt son caractére
restrictif, ne peut compenser 1l'effet convergent de ces facteurs

o1
3
i

1
il

sur la balance des paiements extérieurs donc sur les avoirs exté:!

rieurs.

-.—_..----..-__--__-.._..._..._-_..---....-.-..-..-

Si 1'on utilise les indices implicites du PIB établis par

la Banque Mondiale, ou les indices de prix & la consommation

(1) On peut se référer aux "Grands Projets Africains, INEA-CEA
Paris, 1986. H
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officiels, on peut dire que les pays de l'UMOA; comme d'ailleurs
tous ceux de la zone franc, ont enreégistré des taux d'inflation
guére plus élev%s que ceux des péys'de 17'OCDE (1). Mais la com-~
paraison avec le reste de 1'Afrique améne P et S GUILLAUMONT a
conclure que "1'appartenance 3 la zone franc n'a pas eu pour ef-
fet un taux d'inflation moindre que dans le reste de 1'Afrique’(Z).
Ceﬁendant des inflations galopantes telles qufon en a connu au
Zaire, au Soudan ou en Amérique Latine ne s'y sont pas manifestées.
Pedt-on voir dans ces résultats d'ensemble l'effet positif d'une
politique monétaire restrictive? Il semble bien que non. On sait
qu’'"un des principaux facteurs de 1'inflation rapide qui sévit
dans les pays en voie de développement est le fait que le déséqui-
libre extérieur conduit les pays 2 renforcer le contrdle des chan-/
ges et les Testrictions quantitatives aux importations, ce quil
en limitant 1'offre’renfor¢e a ﬂouveau itinflation™ (3). Le sys-
téme du compte d'opérations en évitant les pénuries de devises

a empéché les crises d'approvisionnement, source ?rincipale des
spirales inflationnistes dans les PSD.

IV.- LES ETATS AFRICAINS ONT-ILS BIEN EXPLOITE LA MARGE
D'AUTONOMIE QUE LEUR ACCORDENT LES STATUTS DE L'UMOA ?

On se rappelle que 1l'objectif principal de 1'UMOA est d'em-’
pécher gqufune injection de monnaié non compensée suffisamment par
une augmentation concomittante de'la'production entraine des pres-
sions sur la demande dont 1'impact sur les .importations entraine

(1) P.et S. GUILLAUMONT, Zone franc et développement africain,
op cit, p 198. '

(2) Ibidem, p 202.

(3) Ibidem, p 201-202.
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une détérioration de la balance commerciale des Etats. Aussi a-
t-il été établi un lien étroit entre un contrdle rigoureux du
crédit et le maintien de l'équilibre monétaire des pays de 1'UMOA
ou d'un niveau de réserves non négatives. La question qui se pose
est de savolr dans ce contexte de politique monétaire orthodoxe
quelle est la marge d'autonomie et de pouvoir de décision lais-
sée aux Etats africains et comment ont-ils utilisé ces degrés de

. liberté. '

Les moyens dfaction de chaque pays peuvent &tre répérés au
niveau des possibilités institutionnelles d'intervention de 1'Etat
dans le contréle du crédit, la mobilisation de 1'épargne volon-
taire par le systéme bancaire, la limite de la fuite de 1'épargne
intérieure et l'orientation du crédit.

Aﬁ plan institutionnel chaque Etat prend les decrets qui
-modifient les conditions -régissant les opérations des banques et
établissements financiers nationaux et étrangers. Ces modifica-
tions doivent cependant &tre compatibles avec les principes de
base uniformes réglementant la profession bancaire et le contrdle
du crédit tels qu'ils sont définis par le Conseil d'Administration
de la BCEAO. Les domaines touchés par cette 1égislatidn sont l'exer-
cice juridique de la profession bancaire, la forme juridique, les
méthodes comptables, la publication de situations périodiques -par
les banques, les dispositions relatives au capital minimal et aux

prises de participations.

.
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A ¢e niveau institutionnel chaque pays membre peut détermi-
#er le degré de contrble indigéne (public et privé) du systéme
bancaire. Les banques peuverit 8tre privées ou & 100 § publiques
ou mixtes. Ce degré de contréle national du capital des bangiues
commerciales et des autrés institutions findnciéres & une grande
importance dans la mesure of "la nationalisation des banques coms
mérciales peut changer les oriéntations du crédit, de ld4 mosindie.
Autant c¢'est la Banque Centrale qui détermine le volume globdl
de la monnaie autant il revient aux banqles commerciales d'assu-
rer la répartition, laquelle est en méme temps celle des droits
& priori sur la production qui suivra. Elles sont, en effet, la
vVoie normale d'entrée de la monnaie neuve dans le systéie éconos
mique. La raison en est que ce sont, les ménsges ¢t les entrepri-
ses qui ont 1'initiative du crédit, ce sont eux qui le demandeiit.
Or ni les uns ni les autres n'ont aceds directement auprés de la
Banque Centrale ils s'adressent aux banques commercéisles qui &
leur tour, vont chercher des billets & la Banque Centrale" (1).

Que constate~t-on du niveau du contrdle du systéme bancaire
POUEMI a fait fémarquéf gque datis la zone franc “les noirs exclus,
presque légalement, de l'exercice de la profession bancaire. Les
gutres fi'ont pas de contraintes juridiques; mais les faits sent
14, 1'essentiel du métier de la banque résiste, avec succés, au
choc de 1a décolonisation” (2). 8i ce jugement est sévére il reste
que méme datis les banques ol 1'Etat et le privé nationdl détien-
nent plus de 50 4 du capital social le contrble extérieur demeure
prépofidérant. Soit parce que, comile dans les banques nationales

(1) Joseph T. POUEMI, Monnaie, servitude et liberté, op cit p 109,
(2) Ibidem, p 73.

o~y
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de développement, les ressouréés sont obtenues principalement
aupréé dé sources - éxtérieures QUi>en dictent lfutilisation ; soit
la faible participétion d‘uhe-Banque'otcidentale au capital social
lui permet dtassurer le contrdle de la gestion de la Banqus locale.
La fonction de banduier, celui qui décide a qui il faut préter,
est rarement indigénisée. Les arguments souvent avancés pauf jus-
tifier cette situation ne sont pas recevables. D'abord le manque,
de capitaux : le capital social d'une banque dépasse rarement 4 %
de son bilan, toute banque fonctionnant selon les régles définies
par la BCEAO est assurée d'une rentabilité et d'une viabilité.
Ensuite le mangue de cadres . la formation de hauts cadres ban-
quiers n'est plus une contrainte majeure pour aucun Etat membre

de 1'UMOA aprés 28 ans d'indépendance et dans un contexte de ché-
mage des cadres. '

Une politique de développement de 1'intermédiation financiére
pour lfaccroissement de l'épargne volontaire implique un rdle actif
de 1'Etat pour que la couverture bancaire du pays atteigne un ni-
veau satisfaisant. On ne peut parler d*un effort particulier des
"Etats de 1fUMOA visant par exemple & mobiliser 1'épargne rurale.
Les banques publiques ou privées sont demeurées implantées dans
les grandes concentrations urbaines. Méme dans les villes la petite
épargne est négligée. Pourtant l'expérience malienne (chap 3, sec-
tion 4} a montré qu'une des causes principales de son échec est
une organisation défaillante du systéme bancaire. Puisqu'il n'y
a pas un effort réel de mobilisation de 1'épargne volontaire il
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ne restait plus que le recours systématique & la création monétaire
pour financer... des dépenses improductives. I1 faut bien reconnai-
tre que cet effort est compatible avec les statuts de 1'UMOA |
D'autant que le 2é traité a renforcé la coopération pour le dévelop-
pement entre la Banque Centrale et les Etats. C'est ainsi que la
BCEAO peut apporter un concours en capital et une assistance tech-
nique aux établissements financiers et bancaires de 1'UMOA, elle
peut entrer directement en relation avec les entrepreneurs et les

groupements professionnels pour 1l'exécution des enquétes nécessaires.

Dans 1'UMOA l'accés du Trésor aux avances de la BCEAO est
limitée. Certains en tirent la conclusion que "l'absence de dette
publique intérieure, dans les pays de 1a zone franc, est ainsi
une voie éupplémentaire pour .enlever aux gouvernements toute pos-
sibilité d'influencer les circuits financiers" (1). I1 faut ce-
pendant souligner que le Trésor peut utiliser d'autres instru-
ments de financement de son déficit comme l1'émission de bons et
d'obligations offrant des intéréts attractifs et des conditions
de remboursement faciles. Bien que ce socilt la BCEAO qui fixe les
taux d'intérét et que ces derniers soient bas comparés & ceux de
la France, beaucoup d'instruments financiers peuvent néanmoins
étre concus qui offrent aux épargnants une rénumération satisfai-
sante. C'est pourquoil il est erroné de présenter le probléme com-
me si le Trésor n'a comme possibilité de financement interne de
son déficit que les avances non remboursables que lul consent sa
Banque Centrale. :

En ce qui concerne les sorties de capitaux il faut souligner
que chaque Etat & travers entre autres instruments son code des

investissements définit les conditions d'accueil des investisse-

(1) Ibidem, p 95.
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ments étrangers, de rénumération des facteurs de production exté-
rieurs, etc. Le r8le économiqué que se donne 1'Etat peut conduire
soit & accorder une importance privilégiée au capital étranger

ce qui a pour corrolaire des sorties importantes de capitaux non
contrdlés par 1'Etat. Soit & réduire autant que faire se peut la
place qui lui est faite dans 1l'activité économique nationale, ce
qui tend & réduire 1'importance des mouvements de capitaux non
désirables. Quant & 1'épargne individuelle la création d'instru-
ments financiers rénumérés 2 des taux attractifs auraient sans

aucun doute réduit le mouvement centrifuge de 1'épargne intérieure.

em e mw wm m e s e e b m e b tm e e w6 e

Chaque Etat est représenté au Conseil d'Administration de

la BCEAO. C'est ce dernier qui fixe les conditions générales
d'intervention de la BCEAO ainsi que le volume de crédit Téescomp-
table. Comme le souligne POUEMI, les pays de 1'UMOA "n'ont aucune
possibilité dfobliger la Banqgue (Centrale, dont le contrbdle échap-
pe & chacun dteux, & sulvre les directives du Trésor ou du minis-
tére des Finances. Les avances de la BCEAQ aux Trésors nationaux
sont de véritables concours qu'il faudraitrembourser tandis qu'ail-
leurs le remboursement n'est pas nécessaire : la Banque centrale

-

appartient & 1*Etat'(1).

I1 appartient au Comité Monétaire Nationale (CMN)} dfappli-
quer la politique définie par la BCEAC en matiére de réescompte.

C'est le premier moyen d'intervention directe d'un Etat dans le

(1) Ibidem, p S9.
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domaine de la politique mon&taire. Un autre réside dans les pou-
voirs qui sont attribués au CMN dans la distribution des crédits
et 1'application de la politique de réescompte définie par le
Conseil d'Administration de la BCEAO. Mais 13 les degrés de liber-
té dont ils disposent varient avec la durée du crédit.

Cl'est le Comnseil d'Administration (C.A) de la BCEAO, sur
proposition du CMN gui détermine le plafond de ré&escompte global
& court terme pour chaque Etat membre. Il revient au CMN de répar-
tir le volume de crédit de court terme ainsi fixé entre les ban-
ques et le Trésor. Mais les banques doivent respecter des condi-
tions strictes de solvabilité ainsi que les entreprises emprun-
teﬁses. : ' R D N 0 Quant au Tré-
sor il peut obtenir des avances jusqu'd 20 % de ses recettes fis-
cales ordinaires de 1fexercice budgétaire antérieure. Ainsi jus-
gu'a concurrvence de cette limite la BCEAD peut escompter ou rées-
compter les effets publics de 10 ans d'échéance créés par un Etat
membre ou ses établissements financiers pour financer la création
ou l'amélioration des équipements collectifs ou d'infrastructure.
Les pays disposent ainsi dfune source de financement nouvelle leur
permettant de prendre 1l'initiative et le contrdle d'une partie
des investissements publics de développement sans avoir a4 se sou-
mettre aux conditions de l'emprunt extérieur public ou privé.

Pour Ies crédits movens et longs réescomptables le CA fixe
des conditions rigoureuses & leur octrol. Par exemple ceux dis-
tribués par une banque ne peuvent dépasser un?”potentiéi%d'engé-
gement & moyen terme" c'est-3-dire la somme des fonds propres li-
bres d'une banque, des dépdts ou emprunts i terme et de 20 % .des

dépbts & vue & court terme. En ce qui concerne l'entreprise deman-
dant le crédit, ce dernier doit &tre égal au plus & 50 % des
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investissements envisagés (65 % dans la production industrielle),
35 % de ceux-ci doivent &tre assurés par l'autofinancement et la
durée est limitée a 5 & 7 ans. Enfin 1'opératiéon & financer doit
étre prioritaire au regard du Plan National de Développement.

I1 faut se defiander commeht les Etats ont utilisé les possi-
bilités d'intervention qui leur ont été offertes au niveau de la
répartition du crédit entre les différents demandeurs. Les dévelop-
pements précédents ont permis d'établir les résultats suivants :

- la diminution de la part des crédits réescomptables dans le volu-
me total de crédit distribué paf les banques signifie leur plus
grande indépendance vis-a-vis du CMN. A cela s'ajoute le contrdle
extérieur des banques commerciales publiques ou privées. Ce qui

a pour coﬁséquence une orientation du crédit qui a maintenu voire
renforcé les structures de l'économie de traite héritées de 1la
colonisation. Les crédits saisonniers pour la commercialisation
des produits agricoles et ceux pour le secteur tertiaire consti-
tuent la part-la plus importante des crédits a court terme a
l'économie. Les crédits a moyen terme sont faibles dans la masse
totale de crédits.

- Les crédits alloués au secteur public peuvent &tre importants
dans certains Etats, faibles dans d'autres. Cependant leur carac-
téristique commune est leur mauvaise utilisation. Ils ont davan-
tage servi a financer des déficits d'entreprises du secteur para-
public se transformant ainsi en subvention. Les avances aux trésors
ont servi au financement des dépenses de fonctionnement. Pour les
investissements publics bon nombre d'entre eux ont été caractérisés
par une productivité médiocre comparé au colt de leur financement.
Au total 1'augmentation des crédits 2 1'Etat sans une augmentation

équivalente de la production nationale a généré des pressions de
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la demande qui n'ont pO &tre résorbées que par une augmentation

des importations.

- Les crédits de moyen et long terme ont &té octroyés principale-
ment aux éntreprises étrangéres agréées aux Codes des Investisse-
ments. Ils ont servi ainsi d'instrument d'accélération des mouve-
ments d'entrée de capitaux étrangers jugés insuffisants. Bon nom-
bre d'entreprises étrangéres lient leur décision d'investissement
4 1'octroi d'avantages prévus aux Codes des Investissements et
l'obtention de crédits a faible taux d'intérét, qui représentent
pour elles plus une source supplémentaire de profits qu'une solu-
tion & de réelles difficultés de financement. En privilégiant 1les
ehtteprises étrangéres dans la distribution du volume de crédit
fixé par la BCEAO, les CMN ont contribué 3 une utilisation inef-
ficiente de la capacité de financement octroyé&e aux Etats. Le
financement des investissements publics a &té obtenu par endette-
ment extérieur. Quant aux PME africaines les banques de développe-
ment qui leur ont accordé des crédits ont mobiliss des ressour-
ces extérieures. Ainsi le contrdle qualitatif du crédit laissé
‘aux CMN, n'a pas servi a modifier la structure économique héritée
de la colonisation, ni 4 réduire au maximum le recours au finance-
ment extérieur.

En résumé les reproches qu'on peut faire & 1'UMOA en tant
que mode d'organisation monétaire semblent bien minces au regard
de 1'incapacité apparente des Etats & en tirer le meilleur profit.
Ses possibilités nfont pas été réellement exploitées. S'il y a
une démission des Etats de leur responsabilité monétaire c'est
1a qu'il faut le situer: dans cette incapacité i maximiser les
avantages gqul sont réels et 3 minimiser les inconvénients. 11 est .
difficile de soutenir que lfappartenance & 1'UMOA empéche 1la
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définition de stratégies de développement comprenant une réforme
des structures économiques et commerciales : recherche de marchés
extérieurs hors zone et incitations aux industries travaillant
pour 1l'exportation, priorité donnée a l'auto-suffisance et & tou-
te opération permettant de réduire le déficit de la balance com-
merciale, mise en oeuvre d'une politique rigoureuse dans la col-
lecte et l'utilisation économique de l'épargne intérieure ; plus
grande indigénisation de 1'économie grdce & l'acquisition rapide
d'une capacité technologique locale, etc.

L*étude de la zone franc permet de dégager un certain nom-
bre de conclusions. D'abord, le systéme monétaire & agi comme un
instrument de renforcement de la dynamique sectorielle issue de
1'économie coioniale ; i1 n'a pas entamé sérieusement le poids
des sujets économiques étrangers dans les activités modernes
grice & une allocation du crédit favorisant davantage les nationaux.
Le r8le du secteur extérieur demeure prépondérant dans 1'évolution
des différentes économies du point de vue du financement de l'ac-
cumulation, de l’expénsion ou de la contraction de l'activité
interne. Ensuite, malgré son caractére restrictif, la politique
monétaire n'a pu assurer au-dela d'une certaine limite 1'équili-
bre de la balance des paiements extérieurs de 1'UMOA comme le mon-
tre le déficit actuel du compte d'opérations.

En troisiéme lieu, cette politique monétaire restrictive’
a agi comme un frein & l'accumulation, parce qutelle a tendu i

porter plus sur les secteurs prioritaires c'est-a-dire productifs(1)

(1) Patrick et Sylvianne GUILLAUMET, op cit



au lieu d'agir comme leurstimulant. En effet la BCBAOQ répugne &
appliquer des sanctions en cas de non respect des objectifs sec-
toriels en matiére d'allocation du crédit. Aussi les banques con-
tinuent-elles a porter leur préférence vers les activités ter-
tiaires moins risquées. En restreignant considérablement le volume
de crédits a 1'économie tout en ne parvenant pas a imposer -un res-
pect des objectifs sectoriels, elle a permis que les activités
improductives absorbent plus de ressources laissant aux activités
productives un volume de crédit moins é&levé. En réduisant le finan-
cement du secteur productif, la politique menétaire a eu un im-

pact récessif sur 1faccumulation du capital dans les pays de 1'UMOA.

Mais il faut aller plus loin dans cette évaluation et se
demander si les Etats ont bien exploité la marge de manceuvre que
les statuts de 1'UMOA leur accordent surtout aprds le deuxiéme
traité. Si les problémes sont. examinéds sous cet angle force est
de recomnaitre que tous les résultats nfgatifs ne sont pas 3 im-
puter au mode d'organisatiocn monétaire gu'est 1'UMOA et & la poli-.
tique monétaire qui y est suivie. S'il y a une démission des Etats
de leur responsabilité monétaire 11 faut la situer dans leur in-
capacité apparente a tirer de 1TUMOA le meilleur profit et non
pas dans le fait qutils aient décidé J'y appartenir. Cela dit
I'inefficacité de la gestion monétaire de 1°UMOA au regard de ses
objectifs remet en cause 1'adéquation du cadre théorique méme qui
la sous-tend. L'approche quantitativiste emp8che une compréhension
correcte de la nature de la monnaie, de ses rapports aved la pro-
duction et donc comment en faire un instrument effectif d'accumu-
lation et de développement. Tout en maintenant 1'cbjectif priori-
taire d'un déséquilibre de la balance des paiements & niveau tolé-
rable il faut arriver a ce que la création monétaire précéde st

conditionne la procduction.
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SECTION 4 : L'EXPBRIENCE DE GESTICON DES SYSTEMES MONETAIRES
AUTONOMES : LE MALI {1962-1967) ET LE NIGERIA.

La premiére marque distinctive des pays a systéme monétaire
nationale est la possession de leur propre Banque Centrale 4 la-
quelle ses statuts attribuent toutes les fonctions généralement
dévolues & une telle institution. Cependant, au moment de la créa-
tion des Banques Centrales {(le Nigéria et le Ghana en donnent une
illustration), les objectifs étaient restrictifs. Ceux de crois-
sance et de réalisation d'un niveau important d'emploi étaient
par exemple exclus.

Ainsi, la Bank of Ghana Act de 1957 qui est l'une des plus ancien-
nes banques centrales post-coloniales, limite les objectifs prin-
cipalement au contrdle de 1l'offre de monnaie afin de maintenir

une stabilisation raisonnable du niveau général des prix intérieurs

et une confiance externe en la monnaie nationale.

De méme, les objectifs prihcipaux de la Banque Centrale du
Nigéria qui a été créée un an aprés celle du Chana &tait la cons-
titution d'un montant important de réserves extérieures en vue
de sauvegarder la valeur internationale ainsi gu'une structure
financiére solide (1). Cette prudence dans la fixation des objec-
tifs peut &tre partiellement expliquée par les origines de ces
banques centrales qui rementent aux 'turrency boards. Ceux qui ont
élaboré ces statuts pour la plupart venus des pays métropolitains
ont considéré avec beaucoup de scepticisme 1'établissement de ban-

ques centrales dans de nouveaux pays ou l'infrastructure et les

(1) A. Mchamed '"Theorical basis of Monetary policy in Africa",
in Monetary theory and policy in Africa, ‘African Center for
Monetary Studies, Dakar, 1981, p 51.
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habitudes bancaires &taient largement sous-développées. Aussi ont-
ils tenu a ce que les opérations de la Banque Centrale soient aussi
restrictives que celles des "curreﬁcy boards'. En réalité, la plu-
part étaient convaincus que la création d'une Banque'Centrale en-
courait le danger d'une forte inflation, parce que le pouvoir de
création monétaire des nouvelles banques centrales serait utilisé.
pour financer une expansion indésirable de crédit. Mais trés rapi-
dement, le Ghana et le Nigéria ont fait 1'expérience de difficultés
dans la gestion de la monnaie dues principalement & la nature res-
trictive de leurs législations bancaires (1). Aussi le Ghana a-t-

il modifié dés 1960 les statupé de sa Banque Centrale. On peut

dire que dans les deux pdys qu'on étudiera (Mali et Nigéria) com-

me dans les autres pays a systéme monétaire national, les banques
centrales exercent les mémes fonctions. Elles peuvent sélectionner leurs
propreé instruments-, créer de la monnaie sans limite en achetant
des actifs locaux, détenir virtuellement tout le stock national

de devises et contr8ler le taux de change et &tre pré&tes & acheter
et & vendre des quantités illimitées de devises a un prix déterminé.

Ces fonctions sont exercées afin de remplir un certain nom-
bre d'ebjectifs 4
a) le maintien d'une stabilité raisonnable du pouvoir d'achat de
la monnaie,
b) le maintien d'un taux de change stable et réaliste et d'une
position équilibrée de la balance des paiements,
¢} la.réalisation d'un haut niveau-d'émploi et . .
d)} la promotion d'une croissance économique réguliére et 1'amélio-
ration des conditions de vie de la population.

(1) Ibidem, p 52.



A ces objectifs, les banques centrales en ont ajouté d'autres
portant plus spécifiquement sur le domaine monétaire et financier :
~i/la monétisation et l'intégration monétaire de 1'économie,
ii/la promotion directe et la mobilisation de 1'épargne domestique

et 1'élimination de 1'endettement chronique,
iii/le développement de marchés monétaires de court terme aussi
bien que de marchés de capitaux de moyen et long terme,
iv/1'établissement de nouvelles institutions financiéres pour pro-
mouvoir le développement économique. Cette derniére série d'ob-
jectifs vise donc le développement d'un environnement financier
qui rendrait effective la politique monétaire. Mais en dépit
des objectifs et les'moyéns déployés ces pays connaissent encore
une infrastructure bancaire et financiére sous-développées.

Ainsi pour le Nigéria la Banque Centrale fait le constat
suivant : '"le systéme financier du Nigéria se caractérise par
1'envergure limitée de ses marchés monétaire et financier. Il exis-
te quelques rares marchés organisés d'effets commerciaux mais on
constate assez souvent le manque d'instruments escomptables du
secteur privé, la majeure partie des préts des banques commerciales
étant accordés en découvert. En outre, le marché des effets pu-

blics & court terme et & long terme est restreint comme celui des
titres privés" (1).

Comme on le verra plus loin, de telles structures financiéres
sous-développées ont un effet considérable sur la gamme d'instru-
ments de politique monétaire susceptibles d'étre utilisés et sur
leur efficacité.

(1) Banque Centrale du Nigéria '"Mesures visant a4 enrayer l'infla-
tion. L'expérience du Nigéria', Revue Financiére CAEM, Dakar,
vol 6, n® 1, 1985, p 17. :
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On peut dire que la principale caractéristique propre & ces
pays & systéme monétaire national ou autonome est Qu'iIS'ont en-
tre leurs mains le pouvoir de création monétaire sans aucune res-
triction imposée par des arrangements institutionnels conclus avec
d'autres pays en particulier les®Piiissances métropolitaines. De
ce point de vue, ils se distinguent radicalement des pays de la
zone franc et du Libéria que nous avons déja étudiés. La souve-
raineté monétaire externe du moins formelle est établie. Une telle
souveraineté leur permettrait théoriquement, outre le sentiment
d'une réelle indépendance nationale, d'accaparer les profits de
seignoriage, d'appliquer.deg'mesures monétaires a des fins con-
tra-cycliques, de mener une politique de taux d'intérét et de
change appropriée et donc d'influencer les mouvements de capitaux,
la compétitivité de 1'économie nationale, 1'allocation des res-
sources et la gestion de la demande intérieure pour faire face
aux déséquilibres extérieurs. Enfin les contrdles de change peu-
vent &tre plus effectifs & cause de la nécessité de convertir la
mennaie nationale en devises détenues par la Banque Centrale pour

-

transférer des capitaux a 1l'étranger.

Dans la suite de cette section on é&tudiera les expériences
malienne et nigériane pour volr dans quelle mesure ces pays ont
pl optimiser les avantages attendus d'un systéme monétaire dirigé.

I.- LYEXPERIENCE MALIENNE 1962-1967 : UN EXEMPLE TYPIQUE
DE CREATION MONETAIRE NON ORIENTEE VERS LA PRODUCTION

Aprés 1'éclatement de la Fédération du Mali en 1962, le Mals

=

a sulvi une stratégie de développement i orientation socialiste.
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Le Gouvernement de Modibo KEITA hérite d'une situation particu-
liére : enclavement du pays qui n'a pas de débouchés sur la mer,
absence d'infrastructure routiére, presque pas d'industries hor-
mis quelques petites unités de transformation, trés faible dé-
veloppement de la culture de rente, réserves extérieures insi-
gnifiantes. Comme 1l‘'indique POUEMI tout était a faire dans ce
pays que le colonialisme nfavait presque pas mis en valeur :
mettre en place 1l'infrastructure tant matérielle que sociale et
des unités productives, autrement dit développer la capacité pro-
ductive, faire fonctionner les unités ou produire (1). Pour ce
faire, un plan quinquénal a é&té élaboré et un important-secteur
public créé. On indiquera les principaux objectifs du plan, les
résultats atteints, les causes de son échec global en particulier
monétaire et les conséquences qui en découlent : inflation, défi-
cits budgétaires et des paiements extérieurs, retour & la zome
franc, Il sera possible en conclusion de tirer quelques enseigne-
ments de 1l'expérience monétairg malienne. '

Le plan de 1960-1665 s'était fixé& un taux de croissance an-

nuelle de 8 % (2). Pour atteindre cet objectif, il fallait équiper

¢

dans le secteur agricole 100 00C explcocitations agricoles en maté-
riel, encadrer prés de 3 millions de pavsans, aménager 87 000 ha
exécuter un vaste programme d'amélioration de 1'élevage semi-
nomade. Dans le secteur industriel, était prévue la création d'in-
dustries de transformation : huileries, abattoirs, conserveries

alimentaires, textiles ef cimentéerie.

(1) J.T. POUEMI, Monnaie, servitude et liberté, la répreséion
financiére de 1'Afrique Editions J.A., 1980.

(2) Sauf indications contraires, les chiffres cités sont tirés
de S. AMIN "1'Afrique de 1'QOuest bloguée'™, Editions Minuit,
1971, p 256-265. -
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Le financement global des investissements inscrits dans ce
plan était estimé & 78 milliards, soit, pour donner un ordre de
grandeur, 1l'équivalent de 10 fois 1‘'investissement réalisé par.
le FIDES colonial au cours de 4 exercices. La répartition secto-
rielle des investissements s'établit comme suit : 57 % va a 1l'in-
frastructure matérielle et sociale, 26 % au secteur agricole et
16 % étaient destinés au secteur industriel. Pour notre propos,
il convient dfaccorder une grande attention aux sources de fi-
nancement. Le plan avait fixé malgré l'insignifiance des réserves
extérieures, & 60 % la contribution extérieure. I1 fallait donc
mobiliser au plan interne une part importante du surplus économi-
que surtout par le biais du budget de 1'Etat. Une des conditions
nécessaires comme le souligne S. AMIN, pour y parvenir, était
l'application d'une grande austérité administrative avec notamment
le blocage de la croissance des dépenses publiques 2 partif de
1962 (1). ‘

En plus de 1la réalisation des investissements inscrits dans
ce plan de développement, il fallait mettre en place les princi-
pales institutions du pays. Ce programme comportait la création-
de sociétés d'Etat afin de soustraire rapidement le pays de 1la
domination du capital &tranger hérité de la colonisation (2} dans
les domaines du commerce extérieur, des transports, la recherche
miniére et pétroliére, les travaux publics, les industries nou-
velles, les institutions d'une gestion monétaire indépendante
(Banque de la république du Mali 1962, Tréscr du Mali chargé du
contrdle de change). Donc les dépenses de fonctionnement engagés

(1) Ibidem, p 256.
(2) Ibidem, p 257.
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dtaient colossales malgré la contrainte d'un arrét nécessaire de
la croissance des dépenses publiques dés 1962. Incontestablement,

le bilan de réalisation du plan quinquénal fut médiocre.

La production matérielle a prix constants a enregistré un
taux de croissance de 1,8 % par an alors que la croissance démo-
graphique était de 2,2 %. On était loin des 8 % attendus. La per-
formance du secteur principal, l'agriculture est moindre encore
avec 1,5 % 1l'an seulement. Les autres secteurs non agricoles au-
raient atteint 5 a 6 % toujours‘é prix constants (1). Le finance-
ment effectif du plan et de la création de nouvelles institutions
a débouché sur de graves déséquilibres monétaires et financiers.

Le financement extérieur a assuré 34 milliards sur les 47,6 mil-
liards attendus. Cela représente 72 % au lieu des 60 % prévus des
moyens d'investissements globaux (2). C'est le financement inter-
ne qui a été trés en deca des prévisions comme le souligne DESSAU :
"ainsi échoue -une des ambitions centrales incorporées dans le plan,
qui était de réduire la part des ressources d'investissements ex-
ternes au profit de 1'effort national. Le partage global entre

1'un et les autres ne différe guére que trés peu de la structure
coloniale”™ (3).

En effet, sur les 30,6 milliards prévus, on n'a mobilisé
que 13,2 milliards.
La structure de ce finahcement interne est la suivante : (4)
- les sociétés nationales ont dégagé 1,4 milliard au lieu des 14

milliards prévus. I1 semble que le retard mis au démarrage de leur

(1) Pour le détail, on peut se reporter a S. AMIN, op cit p 259-161.

(2) Jean DESSAU, "le Mali : une expérience partielle d'indépendance
économique'" in John D. ESSEKS (ed) 1'Afrique de 1'indépendance
politique a 1'indépendance économique, Maspéro, 1975, p 187.

(3) Ibidem, p 187.
(4) Pour cette répartition, voir DESSAU, op cit, p 187.
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fonctionnement ainsi que la mauvaise gestion se sont cumulés pour
provoquer un déficit important de la plupart d'entre elles qui
ont diu recourir & de fortes subventions franches ou déguisées.

- Les ressources fiscales ont permis de mobiliser 2,25 milliards
au lieu de 12,28 milliards attendus alors que le taux d'inflation
est passé de 10,3 % en 1957 4 17,1 % en 1965/1966.

- L'épargne des ménages sfest élevée & 0,2 milliard. contre 1,6

milliard prévu. _ '

- Liinvestissement en travail a é&té évalué a 0,5 milliard alors

qu'on en attendait 2,72 milliards.

- Le reste des ressources internes provient d'un financement du

déficit budgétaire par avancesau Trésor ou par crédit & moyen et
long terme~du systéme bancaire aux entreprises publiques.

Quant aux dépenses de fonctionnement, elles ont &té multi-
pliées par trois entre 1959/1960 et 1966/1967. Les dépenses de
santé, d'éducation, la masse salariale ont particuliérement aug-
menté dépassant de 1loin les prévisions. Les recettes fiscales ont
faiblement progressé. Le tableau 22 nous montre que le déficit
budgétaire est resté relativement modé&ré surtout & partir de
1964. Cependant, comme 1'indique la note en bas du tableau, les
dépenses effectives réglées par le Trésor excluent les concours
de l1a Banque Centrale du Mali au budget du plan, estimés a 5,5
milliards en fin 1968.

En plus du déficit des finances publiques, une autre consé-
quence de la gestion de 1'économie malienne a été le développement
de fortes pressions inflationnistes. '
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Tableau 22 : Mali - Trésorerie publique, évolution 1560-1966

(milliards de francs courants, dévalués depuis 1967).

Dépenses effectives Recettes effec-  Déficit
réglées par le tives du Trésor
Trésor (1)

1961 (2)eevvennnann. 11,2 8,0 3,2
1962, e ienienennenn 13,4 ' 9,8 3,6
1963 e eeesseenenenn. 12,7 " 10,1 2,6
ler semaine 1964.... 7,1 6,0 1,1
1964-65... . cuunn. 13,5 13,0 0,5
1965-66...veeeeenn.. 14,1 12,4 1,7
1966-67.vueuennannn. 16,3 15,7 0,6
1967-68.0.vuuienn.n 21,0 , 15,5 5,5
1968,69....... e 22,7 18,0 4,7

-

(1) Ne comprend pas le budget du plan, financé par la B.R.M. a
partir de 1964-65 (avances totales de la B.R.M. au plan
5,5 milliards fin 1968).

(2) Le dernier budget colonial (1960) s'élevait a 7,6 milliards
en recettes et en dépenses.

Source : S. AMIN, op cit, p 283.



Ba janvier 1964 1°indice dés prix alimentiives sur lég mars
chés &tait de 101,0. En novembre de¢ la méme année il passe &
141,8. A partir de 1965 est calculé ui autre indice des biens
alimentairés, celul dss coopératives. I1 était & 114,9 en janvier
1964 slors que l'indice sur lés marchés streignait 164,2 | én
séptembre 1966 ils &taient respectivement a 134,1 ¢t 218,7 § et
en septenmbre 1967 ils asvaient sccéléré se fixant & 165,7 et 185,04,
Adnsi en trois ans officiellement les prix des produits alimen=
taires vendus sur les farchés ot sugmerité de 88 § (1).

Comme on pouvait s'y attendre, le¢ déficit extérisutr s'est
aggravé relativement & la période d'avant 1960, On avait d&ja

souligné la faiblesse des ressources extérieures qui se sont épuis
s&es depuis 1963. 5i les exportations officielles et clandestines

ot tournd autour deé 10 mitlisrdsde france courants. 1'an entre 1960 ot 1968,
168 importations ont sauté de 10+12 milliards en 1960 & 16-17 mils
ligrds 1'an entre 1965 et 1969.

Leutr stabilisation en fin de péricde est die au ralentisse-
nent des investissements par manque de devises, Ls balance des
opérations courdnies €t des transferts légaux domimé clendéstins
4 enreégistré un déficit de 13,8 willidrds que 1l'aide extérieure
fita ptl combler dque dans uie proporvion de 6,% milliards par an.

(1) Cés données ont été tiréeés de Bandioug
nialienne; Editions Pedene,; 187L, p 25.

ou GAKOU, 1'inflation
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Tableau 23 : Mali-Financement de déficit extérieur 1965-68

(milliards Francs Maliems courants).

1964-65 1965-66 1966-67 1967-68

Opérations officielles

1. Déficit courant commercial 5,0 9,4 7,5 6,8
Déficit autres opérations ‘
CouTanteS.cocowces oo o e 2,2 0,9 G,8 0,8
Transferts privés légaux.. 1,5 0,6 2,2 - 2,4
Total déficit courant..... 12,7 10,9 10,5 10,0

5. Aide extérieure dféquipe-
ment..cveercconeasecs ceeus 8,2 59 5 R

66 Déficitb'--toow-e-vsun.:\u&u 495 4,4‘ 1] 5,4

Couverture du déficit officiel

Zone clearing

Préts dféquipement....ccveeeve 4.7 s 4,1 3,1

Préts cash en devisesS......... 2,4 2,8 2,2 1,3

Zone devisSesS..cceecearonovcony 0,6 R -0,2 -0,4

Accroissement des engagements

EXtETrIBUTS v ocvwesoncoeansooncoe 0,8 0,5 1,4 4,1

Opérations clandestines

Excédent du commerce clandestin 2.1 2,9 2,6 3,5

On a inclus dans la couverture du déficit officiel les pré&ts et
subventions d'équipement portés dans la ligne 5 des opérations
officielles. L'excédent du commerce clandestin a pour contrepartie
une fuite de capitaux.

Source : S. AMIN, op cit, p 285.



Le tableau 23 indique le mode de financement du déficit extérieur.
Comme on peut le constater, l'endettement extérieur a atteint trés
vite de grandes proportions, se situant aux alentours delO milliards
par an . A la fin de 1968, la dette publique effective du Mali

s'est élevée 3 110 milliards de francs maliens.

Ces déséquilibres internes et externes ont poussé le gouver-
nement de Modibo & retourner a4 la zone franc en 1967. Ce retour
s'est accompagné d'une forte dévaluation du franc malien. Celle-ci visait
entre autres objectifs la résorption du déficit de la balance des
paiements courants. Les raisons de l'inefficacité de cette mesure
sont celles rencontrées dans la plupart des pays sous-développés.
On les avait exposées dans la section 3 du chapitre. On a souvent
imputé 1'inflation et le déficit permanent des paiements extérieurs
maliens & une création monétaire inconsidérée. Pour S. AMIN, par
exemple (1) : "Face a une production stagnante, 1'Etat distribue
des revenus monétaires croissants pour faire face & ses dépenses
courantes de fonctionnement et pour financer des investissements
en sus de ceux financés par l1'aide extérieure tandis que les en-

treprises publiques ajoutent au déficit public le leur".

L'épargne brute n'ayant pas absorbé l'excédent des revenus
distribués sur la production intérieure, cette derniére s'est por-
tée sur les importations qui ont trés vite augmenté. Cette analy-

se quantitativiste mérite pour le moins d'é&tre nuancée.

(1) S. AMIN, op cit, p 263.
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Tableau 24 : Mali-Situation monétaire 1962-1968

Situation & la fin de 1'année, bilans consolidés du systéme monétaire
(milliards franc courants) '

1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968

Monnaie..... 13,0 14,6 17,0 18,4 22,4 24,5 22,5

Quasi-monnaie 0,4 0,4 0,6 0,7 0,5 0,5 1,0

Autres postes 1,6 1,5 1,9 2,3 3,1 1,7 1,8

Total..... 15,0 16,4 19,6 21,4 26,0 26,7 A25,3

Contreparties

Avoirs extérieurs nets 1,1 - 2,1 - 6,4 - 8,2 - 12,0 - 27,5 ~ 36,4
Concours a 1'Etat.... 6,3 8,3 10,7 17,6 24,9 39,1 48,7
Concours aux entre- ‘

prises d'Etat....... 7,6 7,9 12,8 8,7 10,1 12,2 9,3

Concours au secteur
PTiVe..veveeononnnns o 2,3 2,5 3,3 2,9 2,9 3,7

Les concours aux entreprises d'Etat contiennent jusqu'en 1965
{inclus) certains concours déguisés a 1°'Etat. Par suite de la
dévaluation du 5 mai 1967, la dette extérieure de 1'Etat a été
réévaluée et, en contrepartie, cette réévaluation a été. portée
{a concurrence de 8 milliards environ) en concours 3 1'Etat.

Source : S. AMIN, op cit, p Z285.



D*abord, la création monétaire n'a pas atteint des propor-
tions exagérées : le tableau 24 montre qu'entre 1962 et 1968 la
masse mondtaire en francs courants est passée de 15 a 25,3 milliards
soit une augmentation de 70 % sur les 6 ans. On peut estimer que
vu 1l'ampleur des tiches de développement & accomplir, le faible
degré de monétisation de 1'économie nationale, le potentiel agri-
cole du pays, on ne saurait prétendre que le rythme de création
monétaire a été inconsidéré. Par contre, deux faits doivent &tre
incriminés : d'abord, la mauvaise organisation des circuits moné-
taires et financiers "la naissance de la banque de la république
‘du Mali n'est suivie ni d‘une réorganisation des circuits finan-
ciers et monétaires pour 1es'rapprocher du public et de 1l'économie,
ni d'une hiérarchisation fonctionnelle des institutions pour faci-
liter la transmission des instructions de la Banque Centrale en
méme temps que recueillir les signaux des besoins de 1l'économie
en monnaie, ni d'un amé€nagement des taux d'intérét pour aider a
ltaccumulation de 1'épargne, du capital™ (1).

Une bonne partie de l'économie &tait non monétarisée au
moment de lYaccession & l'indépéndancee Son incorporation & 1lféchan-
ge marchand n'a pas &té systématiquement recherchée. C'était pour-
tant une condition nécessaire pour opérer le prélévement projeté
sur le surplus économique pour financer le plan de développement.
‘Ensuite et surtout devant son incapacité & ponctionner les masses’
rurales, 17Etat a cherché une source de financement de ses dépen-
ses de fonctionnement samns veiller. & leur orientation vers la
demande locale. La création monétaire a-t-elle été ou non orien-
tée vers la production, surtout celle qui n'a pas une gestation

longue (l'agriculture par exemple) 7 Le financement par création

(1) J.T. POUEMI, op cit p 129.



- 585 -

est allée & des activités improductiveé. '"I1 apparait nettement
que les sociétés les plus favorisées furent en tout premier lieu
des sociétés d'Etat de commerce. La SOMIEX a bénéficié 2 elle
seule de 1,834 milliard de.;rédits au second trimestre de 19564

et 1,125 milliard de crédits additionnels au cours du premier
trimestre de 1965, soit au total plus de 3 milliards en un an.
Pendant la méme période, le secteur industriel dans son ensemble
~a bénéficié de 162 millions. Mis & part le secteur commercial,
les sociétés de transport ont é€té de grands bénéficiaires aussi.
Au second semestre de 1964, les-chemins de fer ont eu prés de 472
millions et au premier trimestre 1965, la Régie des Transports
Maliens (RTM) fut renflouée pour 116 millions et ensuite la socié-
té des travaux publics (SONETRA) de 116 millions..

Au 31.12.1964, 1'état des crédits de la BRM se présente comme suit

- secteur commercial........... 5579 millions
- secteur industriel........... . 476 millions
- secteur transport...... b\ 941 millions
- secteur T.P...... co el N L. ~ 743 millions,

Les secteurs tertiaires et d'infrastructure ont donc été
bien avantagés si bien que le produit national a augmenté beau-
codp plus vite que la production'" (1). Ces crédits & des socié-
tés de commerce entrainent immédiatement une demande de devises
pour effectuer des importations face & une production d'exporta-
tion stagnante et favorisent la consommation de biens importés.
Par ailleurs, les avances a 1'Etat qui ont beaucoup augmenté
ont servi au financement de charges récurrentes d'investissements

(1) Bandiougou GAKOU : L'inflation malienne. Editions Pé&done-CREA,
1971, -p 39.



du plan quinquénal, d'investissements d'infrastructures (nationaux
ou de collectivités locales) non budgétisés, de dépenses-de fonc-
tionnement (le déficit imputable. aux dépenses de fonctionnement
a &té de l'ordre de 2,3 milliards par an entre 1959 et 1968),
subventions d'entreprises publiques. La contribution de la créa-
tion monétaire & 1'inflation ne réside pas dams la quantité ex-
cessive de cette derniére mais dans sa mauvaise orientation. Les
revenus qu'elle a générés n'ont pas trouvé un accroissement cor-
respondant de l'offre que plusieurs facteurs climatiques et sur-
tout liés a la mauvaise gestion économique nationale ont bloquée,
En ce sens, ils ont été les principales sources de pressions in-
flationnistes. C'est ce que;souligne aussi Gakou qui voit dans
les facteurs suivants les principales sources de ifinflation
malienne : . ‘
"1} la chute de 1la productién locale due aux seules conditions
naturelles, _ '

2) la commercialisation n'est plus assurée par les particuliers,
mais par les "groupements ruraux", organismes parapublics nouveaux
donc non encore habituées & ce commerce,

3) le réseau branché sur 1'extérieur provoque un "transfert" de
production 3 l'extérieur avec lfattitude favorable des cultiva-
teurs eux-mémes due en partie au manque de confiance qu'ils ont
dans les acheteurs gouvernementaux"™ (1). Cette mauvaise politique
monétaire a une consequence importante : elle a rendu fictive la
souveraineté monetalre qui était recherchée avec la creatlon d'une
Banque Centrale nationale. Comment ?

Entre 1960 et 1962, 1'Btat a di faire face i de grandes dif-
ficultés financidres ayant souvent beaucoup de mal 34 payer les
salaires.

(1) Ibidem, p 16.



Cependant, il n'y eut pas de financement inflationniste du
déficit budgétaire mais plutdt un recours & des moyens de fortune
(retard dans le réglemeﬁt du solde des transferts postaux, emprunts
a la France, découverts en 1962 & 1'lnstitut d'émission des pays
de 1'Afrique de 1'Ouest pour 0,8 milliiard représentant 10 % des
recettes fiscales ordinaires de 1'année précédente, utilisation
des sociétés financiéres d'Etat pour bénéficier du crédit a 1'éco-
nomie grace au réescompte des effets émis par ces derniéres, etc. )
C'est pour s'affranchir de ces difficultés que la Banque Centrale
de la république du Mali a été créée. En effet, dés "le ler juil-
let jour de création de l'institution d'émission, il fit a 1'Etat
une avance de 3,18 milliards, avance qui en principe doit pallier
un probléme de trésorerie et de ce fait &tre remboursé sans grand
délai, mais qui se trouve en fait n'€tre qu'un cadeau a8 1'Etat
dans une situation de déficit structurel’™ (1).

En fait il est permis de dire que le Mali a substitué une
dépendance monétaire a une autre. On a indiqué plus haut que les
exportations ont stagné autour de 10 milliards par an alors qu'en-
tre 1960 et 1965 les importations ont atteint entre 16 et 17 mil-
liards par an. Cela signifie qu’une partie importante

de ces importations est {lnancée grace a des concours

extérieurs qui, pour l'essentiel sont fournis par 1'URSS, la
Chine, 1'Algérie sous formes de prestations gratuites et de préts
liés a4 la mise en oeuvre du plan de développement. En ne parvenant
plus & maintenir le déficit des paiements courants dans des pro-
portions soutenables, le gouvernement a perdu toute souveraineté
monétaire puisque la création de monnaie nationale devient étroi-
tement subordonnée a 1'octroi de préts extérieurs ou débouche sur

des tensions inflationnistes non maitrisables. Le retour a la zone

(1) Ibidem, p 1.



franc s'explique par‘les difficultés de tous ordres rencontrées
dans 1l'obtention de nouveaux préts pouvant financer les importa-
tions nécessaires. Devant la quasi-impossibilité d'accroitre les
exportations et/ou de mobiliser des crédits extérieurs pour finan-
cer le minimum d'importation nécessaire au fonctiomnement de 1'éco
nomie, le retour a4 la zone franc qui permet une convertibilité

du franc malien a été considérée comme la planche de salut. La
convertibilité en franc francais du franc malien & &té établie

en mai 1967 . au prix d'une dévaluation de moitié de la valeur de

ce dernier et de la suppréssion de la banque de la république du
Mali remplacée par une Banque Centrale du Mali gérée conjointement
par.la France et le Mali. | | '

IT.- LE NIGERIA

Durant la période coloniale, l'expansion de 1'offre interne
de monnaie était 1iée & l'aptitude de 1'économie nigériane & gagner
des devises. Cela était réalisé & travers le '"West African curren-
cy Board"™ (1fautorité monétaire de l1°'économie nigériane) dont la
monnaie, '"West african pound™, n'était pas seulement rattachée
a8 la livre britannique suy¥ la base d'une parité fixe, mais avait
aussi une relation de convertibilité automatique avec la fbnnaie
britannique, Donc 1'expansion de 1'offre de monnaie et de llacti-
vité économique dépendaient de la performance des exportatioms,.
de 1'importance des investissements &trangers et du financement
du développement (principalement & travers le Fonds Colonial de
Développement) recu du Gouvernement britannique. Dans la mesure
ol le capitalisme colonial n'était pas intéressé au développement
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des forces productives au Nigéria mais plutat_é'la fourniture par
ce dernier de produits primaires et & la création d'un marché pour
les biens des entreprises britanniques et européennes, 1'Etat colo-
nial et les compagnies européennes locales s'accomodaient parfaite-
ment avec de tels arrangements monétaires . '
Leurs investissements et leurs activités commerciales étaient adé-
quatement protégés par la couverture apportée par la livre britan-
nique grice & quoil ils pouvailent transférer des capitaux vers le
(ou du) Nigéria sans crainte de dépréciation du taux de change.
Ce systéme monétaire automatique et orienté vers l'extérieur était
appuyé par des politiques budgétaires trés orthodoxes qui visaient
en permanence 4 dégager une épargne publique. Elles ont été par-
tiellement libérées dans les années 1850,

Progressivement un élément fiduciaire a é&té introduit dans
la monnaie. Finalement, avec'lvindépendancey le "West african
currency board" a été remplacé par la Bangue Centrale du Nigéria
en 1959, équipée ainsi qu'indiqué plus,haut,'qomme les autres ban-
ques centrales dans le monde d'un arsenal de techniques de comn-
tréle monétaire. Dans ce paragraphe, on &tudiera d'abord les ca-
ractéristiques du systéme bancaire, sa conftribution & la crois-
sance économique notamment a travers une mobilisation importante
.de ressources pour la formation brute de capital fixe dans les
secteurs vitaux de l'économie. Ensuite, on identifiera les ins-
truments utilisés par les autorités monétaires nigérianes pour
agir sur la création monétaire et contribuer aussi au maintien
des déséquilibres internes et externes dans des proportiocns -sou-
tenables. L'efficacité de la manipulation dé ces instruments sera

évaluée. En troisiéme lieu, les rapports entre Banque Centrale
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et gouvernement nigérians sont étudiés afin d'évaluer dans quelle
mesure les craintes de dérapages inflatiomnistes formulées loTs

de la création de la Banque Centrale Nigériane (BCN) sont véri-
fiées. Enfin, ayant montré que l'action restrictive de la poli-
tique monétaire a porté sur une faible part de la masse monétaire,
on étudiera les autres politiques par lesquelles les déséquilibres
extérieurs ont été gérés.
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I1 est généralement admis au Nigéria que la disponibilité
du capital'financier est une condition nécessaire pour la crois-
sance rapide et la transformation dfume économie. L'existence et
le fonctionhement approprié des institutions financiéres dans
1'économie facilitent l1a collecte gt‘la gestion efficiente de cette
ressource. Par conséquent, les banques ont un-r8le vital & jouer
en rendant diSponibies leurs ressources pour e financement de
la formation brute de capital fixe. Cela est particuliérement vrai
dans les pays africains caractérisés par la faiblesse des revenus
par t8te et les fortes disparités de revenus. Les activités de
banques pourraient contribuer 2 vaincre ces handicaps en mobili-
sant des ressources financiéres et en les canalisant vers les uni-
tés déficitaires de 1'écomemic & travers l'accroissement des préts
et crédits. Auv deld de cette intermédiationm financidére gqu'elles
doivent jouer dans l'économie, il est reconnu aux banquesau Nigéric
la responsabilité supplémentaire dfallouer les ressources a leurs
dispositions de sorte qu'elles assurent la prdmotion du développement'



rapide de 1'économie nationale. Il convient d'évaluer la mesure
dans laquelle les banques ont réussi a croitre avec 1l'économie

et & jouer ces r8les vitaux.

Si l'on s'en tient & la liste des types de banques existants
au Nigéria : banqﬁes commerciales, banques d'affaires, baﬁque de
développement agricole et commerciale,.la banque fédérale d'hypo-
théques (Féd@ral Mortgage Bank), la Banque Fédérale d'épargne,
on a l'impression que le systéme bancaire nigérian est sophisti-
qué, bien diversifié et pfobablement efficient. C'est tout le con-
traire, 1'impression de sophistication cache un degré élevé de
sous-développement. En 1983, on dénombre trente et une banques opé-
rant au Nigéria onze banQues d'affaires de tailles trés différen-
tes. Toutes-ces institutions ont un total de 933 agences de ban-
ques commerciales et 18 agences de banques dfaffaires, distribuées
sur les 9 états du pays et Abuja (1). Si on compare ces données
a celles d'avant 1970, on peut dire qu'il y a eu une augmentation
considérable du nombre d'institutions financiéres depuis la fin
de 1la guerré civile. Mais cette croissance est 3 1'actif du gou-
vernement qul a consenti beaucoup d'efforts pour promouvoir 1'ex-
pansion des facilités bancaires dans les pays et non des program-
mes d'expansion volontaire des bangues elles-m&mes en.vue de .cou-
vrir toute la nation ou de prendre avantage des économies d'échel-
le qu'offre la population vaste et dispersé du Nigéria. |

En particulief le projet de banque rurale dans lequel 1le -
gouvernement s'est lancé en 1977 a permis que le nombre d'agences
des banques passe de 500 en 1977 & plus de 950 en aofit 1982‘&ont
au moins 273 sont implantés dans des zomes qui étaient autrefois
négligées (2).

(1) E.C. EDOLZIEN "Nigerian Banks and the economy®, The Nigeriah
Banker, n® 2, 1983, p 6.

(2) Ibidem, pé.




Un autre trait du systéme bancaire nigérian est qu'il a con-
nu une croissance considérable au cours de la. dernlere decennle
spécialement depuls le boom petroller de 1973/1974. Sl 1'con ut111-'
se le ratio monnaie au sens large sur PIB comme un indice de crois-
sance, la taille du systéme bancaire a triplé, ce ratio allant
de 12 % & 35 % entre 1971 et 1981, tandis que le ratio actifs fi-
nanciers sur PIB a augmenté de 30 % & 40 % sur la méme période (1).

Tableau 25 : Développement du systéme -bancaire nigérian (MZ/PIB)

en pourcentage.

1979 1980 1981 1982 1983. 1984
22 30 32 35. . 40 43

Source : Données de Statistiques Fimanciéres Internationales, FMI.

Le tableau 25 montre la croissance trés rapide & partir de
1879. Le ratio monnaie sur PIB passant de 22 % & 43 % entre 1979
et 1984. Au Nigéria, la. croissance et 1l'approfondissement finan-
cier du systéme bancaire reflétent les augmentations rapides du
revenu national particuliérement dans les périodes d'augmentation
du prix du pétrole. Ainsi, une particularité de la croissance du
‘ratio actifs financiewms sur PIB est qufelle a procédé de sauts brus-
ques plutdt que d'une expansion soutenue de 1'intermédiation fi-
‘nanciére par les -banques, ou le résultat d'une amélioration signi-
ficative de I1'efficience fonctionmelle du systéme bancaire. Clest

pourquoi, la croissance rapide observée n'a pas 1'impact sur le

(1) Ibidem, p 7.
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développement -global de 1'économie équivalent a celui qui devrait

-

normalement &tre associé i une croissance aussi impressionnante.

Un adé;e trait qui réduit 1'impact de 1'expansion financiére
sur la croissance économique est le caractére orthodoxe de la struc-
ture de leurs actifs commerciaux bancaires et de leurs politiques
de préts comme le refléte la durée des préts et avances a 1l'écono-
mie. En général, les actifs liquides dépassent 60 % des actifs
des banques commerciales qui sont plus importantes. Cela montre
le rble liqﬁté qu'elles jouent dans la promotion du développement
économique 2& Nigéria sous forme de financement de projets a ges-
tation longue comme la mise en place d'équipements. Les caracté-
ristiques de structure renforcent un tel constat. Les actifs to-

taux du systéme financier sont supérieurs a 12 milliards de nairas
et les banques commerciales et d'affaires représentent une moyenne
de 90 % de ,ces actifs depuis 1974. Le systéme bancaire lui-méme
est dominé"%ar les trois grandes banques. Leurs dépdts représentent
plus de 30 % des actifs financiers totaux et leurs préts consti-
tuent approximativement 58 % des actifs des banques commerciales
en 1980 (1).

I1 existe donc une forte concentration du marché du crédit
qui confére un grand pouvoir de contrdle sur l'allocation du cré-
dit et d'influence sur .les activités économiques. La concentration
est géographique aussi avec l'implantation des agences plutdt dans
les centres urbains. Ce qui traduit un manque d'intérét pour les
projets Turaux. ' '

B/ L'EFFICACITE DE_LA_POLITIQUE QUANTITATIVE_ET_QUALITATIVE

- SR e . I L I IR IR I IR e B R L T Y

Aprés avoir présenté les instruments monétaires a la disposi-

51) Ibidem,lp 6.
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tion de la Banque Centrale, l'efficacité de leur manipulation sera
analysée. ’

1. Les instruments deé ld politique quantitative.et

qualitative de crédit

- Afin d'éviter des dés@quilibres intermes et extermes graves
(inflation et déficits de la balance des paiements courants), la
Banque Centrale du Nigéria (BCN) concentre son attentiom sur 1'uti-
lisation des instruments de .contrf8le du crédit pour limiter 1la
création de monnaie par les banques commerciales. On peut dire
qu'entre 1959 et 1968, le Nigéria n'a pas connu de fortes pres-
sions inflationnistes. Cependant, la guerre civile qui a débuté
en 1967 a fini par entrainer de fortes hausses des dépenses publi-
ques. En outre entre 1973 et le début des années 80, le Nigéria
a connu une brutale augmentation de la liquidité intérieure et
des dépenses publiques gréce notamment & la hausse des recettes
pétroliéres. D'ol l1l'apparition dfune inflation galopante. Un des
principaux objectifs de la politique monétaire a toujours été donc
de freiner les pressions excessives de 1la demande globale considé-
rées comme la source de l'inflatjon en agissant sur les crédits
4 l'économie octroyés par 1es‘banques commerciales.

La gamme d'instruments de contrdle des crédits bancaires dont dis-
pose la BCN dans ses statuts comprend (1) :

~ les instruments dits traditiomnels de contrdle du crédit : les
opérations d'open-market, la politique du taux de réescompte et

le coefficient variable des réserves. Conformément 2 la théorie
quantitative, ces instruments ont pour cible les réserves (libres
ou obligatoires} des banques supposées &tre la base méme de 1'ex-
pansion des crédits bancaires.

(1) Banque Centrale du Nigéria, Mesures visant 3 enrayer 1'infla-
tion, op cit.
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- les réserves supplémenfaires obligatoires

- la politique du taux d'intérét destinée a réglementer le.colt
du crédit o '

- les mesures du contrdle direct (plafonds quantitatifs de 1‘'ex-
pansion du crédit bancaire et de som allocatiomn).

I1 sfagit donc de mesures visant d'une part & agir sur 1'of-
fre de crédit, leur cible est alors les Téserves bancaires
- supposées €tre la base mé&me de l'expansion des cré-
dits bancaires ; dtautre part, a2 agir sur le cofit et 1%allocation
du crédit. Comme dans 1'UMOA, on peut parler respectivement de
politique monétaire quantitative et de politique momnétaire qualita-
tive.

Une caractéristique qui ressort clairement de 1'histoire
monétaire du Nigéria c'est le faible usage par la BCN des techniques
conventionnelles de contrSle. Biem qu'elle 2it zcquis depuis sa
naissance le droit de les utiliser, la BCN n'a, par exemple, ja-
mails recouru aux opérations d'open-market ni manipulé le ratio
de liquidité qui est resté fixé a 25 % depuis 1962. De méme, elle
n'a pas utilisé ses prérogatives pour imposer auxX banques commer-
ciales des dép6ts spéciaux sauf en juin 1971. Enfin, méme si les
statuts de la BCN stipulent qu'elle peut fixer et faire varier
et rendre public 3 tout moment son taux de réescompte minimum (ou
taux bancaire) et méme si depuis 1‘'amendement de 1968, les taux
d'emprunts et de préts des banques commerciales sont reliés a ce
dernier, les variations des taux débiteurs et créditeurs des ban-
ques commerciales ont été opérés par directives plutdt que par
des variations de ces taux de réescompte minimum.
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C'est le sous-développement financier du Nigéria qui est sans aucun
‘doute la cause principale du non usage de ces instruments. -La BCN
par.confré a regodfﬁ fréquemment a la variation des réserves sup-
plémentaires obligatoires comme instrument de contrdle QUantitatif.
Entre 1971 et 1985 plusieurs variations ont été décidées visant

toutes 2 agir sur la liquidité excédentaire des banques commerciales.

Aprés la guerre civile, les banques ont connu un taux de
liquidité élevé découlant essentiellement des dépdts qui leur
avaient été confiés dans l'attente de 1'allocation et du transfert
des devises destinées au paiement des biens et services acquis
pendant la guerre. La BCN a émis un appel de dépdts spéciaux au-
prés d'elles. Leur coefficient de 1iquidité est ainsi passé de
88,9 % en fin mai 1971 a 55,9 % en décembre 1571 (1).

A partir de 1976, la BCN a décidé que chaque banque commer-
ciale devrait constituer aupréé d'elle une réserve obligatoire
en espéces. Ce dépdt est exprimé en pourceniage de ses sngagements
globaux en dépdts & vue et a terme. La BCN devait verser aux ban-
ques un taux d'intérét inférieur a 2,5 % par an sur ce dépdt. Vers
le milieu des années 70 la BCN a comnstaté que les dépbts effectués
par la clientéle auprés des banques commerciales pour servir de
couverture aux Iettres de crédit, était une source importante de
la liquidité des banques. C'est pourquoi, elle a demandé le dépdt de
ces .fonds auprés d'élle, comme ceux effectuss auprés d'elle pour’ se conformer
aux réserves obligatoires en espéces. Ces derniers ne‘pouvaient ,
€tre inclus dans les actifs liquides pour déterminer le coefficient
de liquidité.

(1) Banque Centrale du Nigéria "Mesures visant 4 enrayer l1l'infla-
tion : 1l'expérience du Nigéria, Revue financiére CAEM, 1985
Dakar p 18.




B
[¥al
O
1

i

Enfin en 1976, la BCN a émis des titres de stabilisation.
L'objectif était double. Fournir aux banques des sources supplé-
mentaires d'eimplois des nouveaux fonds accumulés grice aux dépdts
d'épargne. Ensuite, et surtout geler une partie des réserves ex-
cédentaires des banques. Le montant que chaque banque devrait sous-
crire était calculé sur la base de 1'augmentation de leurs enga-
gements en dépdts d'épargne sur les comptes individuels dont le
montant ne dépassait pas 20 000 nairas. Comme ces titres n'étaient
ni négociables, ni cessibles, ni ne pouvalent entrer en ligne de
compte dans le calcul du taux légal de liquidité, ils ont réduit
les possibilités d'expansion du cré édit bancaire. Un taux de 4 §
l'an était payé aux banques. L'é&mission de tels titres a pris fin
en 1980. Les banques commerciales se sont retrouvées avec d'énor-
mes liquidités du fait de la forte expansion des avances au Trésor
pendant la période de guerre et 3 partir de 1973 des fortes recet-
tes publiques tirées du pétrole. Leurs préts & 1l'économie ne pou-
vaient les absorber d'oQ la politique de la BCN qui a consisté
4 ponctionner une quantité aussi grande que possible de ces liqui-
dités & travers la constitution de différentes sortes de réserves

supplémentaires obligatoires.

Les "directives" sont l'instrument de contr8le quantitatif
le plus fréquemment utilisé en raison de leur plus grande "adap-
lirte a la situation économique du Nigéria™ (1). Les directives
ont les traits caractéristiques suivantes .

-

- Le premier est la fixation de plafond absolu & la progression
des crédits bancaires globaux. Cette mesure a été introduite en
1964, supprimée en 1966 et réintroduite en 1970, supprimée a nou-

veau en 1972 et réintrodulte encore en 1977 et maintenue depuis(2).

(“,
s

(1} Central Bank of Nigeria Twenty years of central banking in
Nigeria, CBN, La&OA 1978, ‘

{2) G.0. NWANKWO "Technics of mﬂnetary control : the Nigerian ex-
perience', Savings and development n® 8, 1981, p 127,
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Les plafonds sont fixés & partir de 1'évolution souhaitée du taux
d'infldation, des réserves et du PIB. En 1975, 1le plafond a été
ramené 3 7 % seulement, ensdite a 40 % en 1976/1977 et a 30 % en
1981.

- Le deuxiéme trait caractéristique est l1'gllocation sectorielle
des crédits a2 1'é&conomie ou politique qualitative. A 1'intérieur
des limites définies pour les plafonds absolus, les banques doi-
vent accorder plus de crédit aux secteurs privilégiés (qui com-
premnent le secteur productif, certains services et l'exportation)
et les institutions financiéres de développement et moins de cré-
dit aux secteurs non privilégiés (le commerce général et autres services
A chaque secteur, on prescrit un pourcentage précis. Alors que

les allocations en faveur des secteurs privilégiés sont considérés
comme des minima, celles pour les secteurs non privilégiés sont
des maxima. Ainsi, la circulaire de politigue monétaire de 1981

a alloué 75 % au secteur produétif alors que le max imum pour le
secteur non préféré était de 25 % du crédit bancaire total (1).

- Le troisiéme trait caractéristique des "directives' est les préts
au secteur privé indigéne. Une &étude menée en 1969 par la BCN avait
révélé que les banques expatriées (qui contrflaient alors plus

de 80 % de 1'activité bancaire du pays} ntaccordaient globalement
qu'environ Z5 % de leurs préts et avances aux indigénes et 75 %

aux emprunteurs expatriés. C'est pourquoi la BCN a enjoint en dé-
cembre 1970 toutes les banques commerciales & octroyer uaninimum
de 35 % de leurs préts et avances aux emprunteufs indigénes. Cette

Sl

proportion a été élevée & 40 % en 1873, 50 et 60 % respectivement
en 1977 et 1980. Et en 1978, la BCN a dé&cidé que sur les 70 %,

(1) Ibidem, p 117.



au moins 18 % devrait aller & des entreprises entidrement contrd-

lées par les Nigérians, proportion qui sera portée a 16 % en 1981.

- La quatriéme caractéristique des "directives" est constituée
par la fixation des taux que les banques appliquent aux diverses
catégories de dépBts. Les variations des taux d'intér&ts sont as-
surées par directives plutdt que par des mouvements automatiques
d'un taux de base comme le taux de réescompte minimal de la BCN.
Un dernier trait caractéristique des ""directived' peut &tre désigné
sous le terme de flexibilité. Celle-ci peut &tre illustrée par

deux faits.

D'abord, les directives sont -étendues aux banques d'affai-
res (merchant banks) & partir de 1976. Alors que jusque 13 elles
ne concernent que les banques commerciales. De méme, elles sont
étendues aux compagnies d'assurance pour ce quil concerne le taux
d'intérét et les taux des primes. Ensuite, les "directives" ex-
cluent de leur champ d'application les pré&ts accordés aux nigérians
pour racheter des entreprises détenues par des étrangers dans le
cadre de la deuxiéme phase de la politique d'indigénisation. Sont
exclus aussi les préts accordés aux travailleurs du secteur pri-
vé ou public pour l'acquisition de véhicules et les pré&ts a l'agri-
culture et a4 la construction de résidence. Pour tous ces préts,

les minima ne s'appliquent pas.

2. L'efficacité de l'action quantitative et qualitative

sur les structures économiques.

uelle évaluation peut-on faire de l'efficacité de la poli-
p p

tique monétaire 7
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Du point de vue de la gestion de la demande une étude de
la BCN estime que : "la politique mométaire en tant qu'instrument
de gestion de la demande a eu peu de succés au Nigéria. Cette ap-
proche a été contestéecar elle a entrainé la baisse de la produc-
tion sans pour autant assurer un comportement satisfaisant du
niveau des prix" (1). La contraction des crédits bancaires & 1'éco-
nomie n'a pas eu l'impact positif souhaité sur la balance des paie-
ments mais a plutdt tendu 2 déprimer lfactivité productive.

Un autre critére'par.rapport auquel 1l'efficacité de la poli-
tique monétaire peut &tre évaluée est 1'objectif 4 moyen terme de
parvenir a un contrdle de la masse monétaire primaire. Il semble
qu'il n'a pas é&té atteint. La raison principale avancée par la
BCN est que : "les variations primaires de la masse mondtaire ont
été attribuées aux fluctuations générées de 1'extérieur et a la
politique budgétaire du gouvernement que la Ranque Centrale pou-
vait difficilement contrdler. Celle-ci ne peut exercer 1'influence
la plus directe que sur la proportion de la masse monétaire créée
par 1es'dpératidns de crédit des banques commerciales dans le
secteur privé de l'économie. Mais au Nigéria, comme dans d'autres
économies en développement, cette part est restée congrue. Ainsi
depuis 1973, le crédit des banques commerciales a contribué pour
moins de 14 % & l'accroissement monétaire au Nigéria® (2)}.

De fait, les crédits au gouvernement ont toujours occupé
une place importante dans le total des contreparties de la créa-
tion monétaire, comme le montre le tableau 26, de méme que les
avoirs extérieurs nés presqu’uniquement de 1'exportation du pé-
trole brut.

(1) BCN "Mesures visant a enrayer 1'inflation : 1'expérience du
Nigéria, op cit. :

{2} Ibidem, p 333.
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Tabledu 26 : Structure. des contrepartiés de la masse monétaire
en millions de nairas. ' '

1981 1982 1983 1984 1985
Avoirs extérieurs nets 2579,3 1066,9 894,8 1496;5 1831,1
Crédit au secteur privé 9654,2 11371,5 12353,9 12942 13700,2
(net) ,
Crédit au gouvernement 6607,2 10528,2 15824,5 18194,5 18980,1
(net) ' . . ,
Autres actifs (nety -3299,7 -6079,8 -9708,0 -11037,6 40692,8
TOTAL ACTIF MONETAIRE 15541 16886,8 19365,2 21595,4 23818,6

Source Annual report and statement of accounts Central Bank of
Nigeria, n® 1983 et 1985, p 48.

La politique monétaire doit &tre appréciée auési du point
de vue de sa capacité a réorienter le crédit vers les secteurs
privilégiés. "Entre décembre 1968 et septembre 1980, par exemple,
les secteurs productifs ont augmenté leur part des préts étran-

gers globaux de moins de 33 % 3 plus de 70 % et celle de 1'indus-

~

%

trie manufacturiére passant de 16,4 % & 32 % alors que le commer-
ce général a baissé sa part de 52 % 3 17 % durant la période. De
méme, la part des secteurs non privilégiés tombe de 63 % en 1969

a 25 % en 1981" (1).

De méme la BCN dans son rapport annuel de 1985 souligne que :
"comme les années précédentes, la performance en 1985 par‘rapport
aux "directives" sur 1'allocation sectorielle des préts et avances

(1) G.0. NWANKWO, op cit, p 119.



est demeurée encore en deca des objectifs prescrits. Mais, les
allocations de crédit & la plupart des secteurs sont allées dans
la direction désirée. La proportion moyenne mensuelle des préts
et avances aux secteurs privilégiés était de 68 % comparée aux

0

75 % prescrits au minimum pour l'année et les 68,2 % atteints en
1984'" (1).

‘De mé&me 1'objectif des "directives d'orienter progressive-
ment le crédit vers les agents économiques nationaux a été at-
teint : "alors que toutes les banques ont augmenté leur part dans
le total des préts et avances allant aux emprunteurs indigénes
de 55 % en 1970 & 88 % en septembre 1980, les banques indigénes
ont augmenté leur part de 83,30 % en 1970 & 95,2 % en 1980 et les
banques expatriées (maintenant mixtes) ont augmenté leur part de
25 % en 1969 a 34,4 % en 1980" (2). Comment peut-on expliquer ce
succés des 'directives' pour ce qui concerne sa politique qualita-

tive ?

G.0. NKWANKWO avance entre autres raisons 1'idée qu'étant
donné 1'importance des problémes auxquels fait face un pays en
développement, la persuasion morale n'est pas suffisante pour
amener les banques 3 se conformer aux objectifs désirés. Un cer-
tain élément de pénalité ou de menace de pénalité est inévitable.
Pour y parvenir on doit recourir a la persuasion morale jusqu'a
un certain point au dela duquel la sanction morale doit &tre ap-
pliquée. I1 semble que la BCN n'ait pas hésité 3 sanctionner les
banques qui ne respectent pas sans motif valable les bbjectifs

sectoriels. Mais il y a plus. La menace de sanction ne saurait

(1) Central Bank of Nigeria, Annual report and statement for ac-
counts, 31lst december 1985, Lagos, p 69.

(2) G.O. NWANKWO, op cit, p 119.



- 603 -

elle seule suffire car 1a ﬁﬁﬁ éommb'toute:Banﬁue Centralé ne peut
aller dans ses sanctlons Jusqu a falre mettre en faillite une
banque en raison de 1a deflance envers tout le secteur bancaire
qui pourralt en resdlter. Certe%, 1es proflts d'une banque fau-
tive peuvent étre réduits sous 1a fotme par exemple de depats
obligatoires. =~ . =~ -~ . dé.réserves auprés de la BCN sans rénu-
mération pendant une certalne période. Mais la BCN ne s'est pas
appuyée sur cé seul instrument.

Pour dider lés banques & atteindre les objectifs sectoriels
des directives’ la BCN a introduit en 1974 un "Bill Refinance Sche-
ma" par lequel elle a entrepris de réescompter certains préts &
moyen terme accordés par les banques aux secteurs productifs. En-
suite, en collaboration avec le gouvernement fédéral, elle a in-
troduit en 1977 1'"agricultural credit guarantee schema' ‘par le-
quel elle assure contre les pertes jusqu'a 75 % d'un prét accordé
par les banques & des fins agricoles. Par cette assurance, elle
entend réduire considérablement les risques 1iés aux préts a
ltagriculture, risques qui sont souvent présentés comme la prin-
cipale cause de la réticence des bénques envers les préts a l'agri-
culture. |

Enfin, en ce qui concerne la direction du crédit vers les agents
économiques autochtones les résultats obtenus s'expliquent principale-
ment par l'effet d'une politique situé hors du champ d'actlon de
la BCN. Il s'agit de la politique d'indigénisation de l'economle
nigériane. Face & la montée d'une bourge0151e indigéne qui réclame
de plus en plus une plus grande participation aux activités écono-
miques rentables du pays un “decret de promotion de 1l'entreprise
nigériane" a été promulgué en 1972Z. Officiellement'il.visait la
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création d'opportunités aux entrepreneurs nigérians, ce qui pour-
rait minimiser les sorties de profit du pays vers l'étranger et
favoriser la production de biens tapitaux intermédiaires (1). Ce
décret et ceux qui 1l'ont complété,réservent certaines activités
exclusivement aux Nigérians, tandis que pour d'autres une parti-
cipation minimale de 60 % de ces derniers étaient requises.

Par exemple & cause 'de la nature critique des institutions ban-
caires pour le succés de l'effort d'indigénisation’™ les banques
étrangéres devraient a partir de 1976 céder au moins 60 % de leur

M

capital & des nigérians. Il est clair qu'appliquant une telle
politique la plupart des entreprises qui demandent le crédit pas-
sent sous contrdle nigérian et 11 ne sera pas difficile aux ban-
ques d'atteindre les objectifs fixés par les 'Hirectives'

o e e e e e M s tm W W e M N M M e e W M an M we e e e b me e e o o e ws ma

Dans les années 1950 certains étalent opposés & la création
d'une Banque Centrale au Nigéria craignant un laxisme dans la créa-
tion monétaire qui provoquerait des pressions inflationnistes
non maitrisables. L'argument est toujours d'actualité avec le dé-
veloppement de l1'analyse monétariste qui établit que le taux d'in-
flation et la perte de devises dans une économie sous-développée
sont déterminés par le taux de progression de la masse monétaire.
L'expérience monétaire du Nigéria mérite donc d'étre analysée re-~
lativement & ces craintes. (C'est pourquci on €tudiera l'importance
de l'endettement du gouvernement fédéral auprés du systéme bancaire.

(1) V.I. BELLO "The intentions, implementation processes and problems

of the Nigerian entreprises promotion decree', Nigerian Economic
Society, Ibadan, n® 4, 1874,



Depuis 1960, 1l'endettement public auprés du systéme bancaire
a constitué une proportion importante des crédits i l{éCOnomib
c'est la principale source de la création monétaire. Cependant,
son importance varie. En période d'afflux d'importantes recettes
pétroliéres le gouvernement fait peu appel au systéme bancaire
qui devient méme débiteur vis-a-vis de ce dernier. Par contre,
en cas de diminution des recettes en devises, 1°'Etat tend a re-
“courir a4 un fort endettement auprés du systéme bancaire pour trou-
ver des ressources nécessaires au financement de ses dépenses peu
élastiques comparées 4 la volatilité des ressources pétroliéres.
Entre 1983 et 1985 période de baisse margquée du prix du pétrole
brut cet endettement atteint 58 % du crédit total 3 1'économie.

.

On peut seuligner'en passant que la relation de causalité
entre déficit extérieur et création monétaire ainsi mise en &vi-
dence est différente de celle postulée par le monétarisme. Pour
ce dernier tout déséquilibré extérieur renvoie & un excédent de
la demande globale sur 1'offre globale. Et ce déséquilibre ne peut
avoir lieu que si se produit un , accroissement de la masse moné-
taire plus rapide que celui des biens et services. Par contre le
cas nigérian suggére ume autre séguence. Le déficit de la balance
des paiements courants s'explique ici pay 1%impossibilité d'ajus-
ter instantan?ment 1a demande et 1'offre glcbales, (ce qui montre
gue ces deux derniéres variables ont une certaine indépendance).’
Une partie de la création monétaire résulte du déficit de la ba-
lance des paiements, la création monétaire est endogémne. et le dé-
ficit extérieur exogéne. Une des implications est que 1'ajuste-
ment de la balance des paiements suppose une variation de la pro-
duction®8es revenus réels, donc il me peut &tre neutre sur le ni-
veau des revenus ni reposer mécaniquement sur une réduction de
1'offre de monnaie.
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Tableau 27 : Part du gouvernement dans le crédit total 4 1'é&conomie.

1983 1984 1985
Crédit total a 1'économie 28,1784 31,1365 32,6802
Crédit au gouvernement (net) 15,8245 18,1345 18,9801
Avances de la BCN 10,8282 9,4093 8,8417
Crédit accordé par le sys-
téme bancaire 5,2963 8,7852 10,1384
Crédit au gouvernement (%) 56,15 58,24 58,07

Source : CBN, Annual Report, 1985 p 48 et p 82Z.

Cela dit 1'endettement vis-a-vis du systéme bancaire par le gou-
vernement nigérian est de loin beaucoup plus important que celui
des pays membres de 1'UMOA. Aimsi:se manifesté. i la marge d'au-
‘tonomie dont il dispose par rapport 3 ceux de 1'UMOA en matiére

d'émission fiduciaire.

Les ressources ainsi mobilisées constituent-elles autant
de moyens soustraits au secteur privé ? Dans le cas du Nigéria,
on ne peut parler d'effet d'éviction dans la mesure ol le systéme
bancaire a un taux de liquidité trés élevé malgré l'endettement
élevé du gouvernement vis-a-vis de luil. Ce gui montre que le colt
d'opportunité des préts & 1'Etat est faible sinon nul. On pourrait
dire que l'important, c'est la direction empruntée par la monnaie
créée et non son orientation vers le sectaur public ou privé:

Au Nigéria, il est difficile d'identifier exactement les
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dépenses qui ont été fihancées avec le'recoursiau systéme bancaire.
Mais dans 1'ensemble les dépenses d'administration et de transfert
et dans une moindre mesureé celles d'infrastructure ont occupé une
part prépondérante.

Comme on le sait, l'agriculture a &té négligée dés que le
cours mondial du pétrole a grimpé. Les grands projets industriels
ont été financés soit avec des recettes tirées des exportations
de pétrole brut, soit d'emprunts étrangers. L'absence dfune orien-
tation de la création monétaire vers des activités productives
& maturité relativement courte signifie que 1a production matériel-
le n'a pas augmenté dans une proportion et dans les délais requis
pour que le niveau général des prix nfaugmente inconsidérément.

On peut donc parler d'un certain caractére inflationniste de la
création monétaire. Les avances du systéme bancaire au gouverne-
ment constituent une des principales cibles des programmes dfajus-
tement qu'applique le Nigé€ria. Leur réduction pefmet en effet une
diminution du taux de croissance de la création monétaire et par
conséquent elle constitue un instrument privilégié de gestion de
la demande globale.

-k e v e A v e e e WO we = W o e e o e e b A we G B AMe ma e b e

Tout pays deit maintenir un montant raisonmnable d¥actifs
étrangers pour se protéger de la possibilité dfune insolvabilité
internationale. La Banque Centrale est le détenteur traditionnel
et le gérant des actifs étrangers. Une telle accumulation de ré-

serves est nécessaire parce que le maintien de la stabilité
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monétaire interne (qui est du ressort aussi de la Bangue Centrale)
est directement rélié au maiﬁtien de 1a stabiliﬁé monétaire ex-
tetne. Celle-ci revient en pratigue & assurer une balance des paie-
ments courants tendantiellement équilibrée. Dans ce chapitre, on
étudiera les développements ayant affecté la stabilité monétaire
extérieure, les politiques mnises en oeuvre. Le sous paragraphe

B a montré l'inefficacité de la politique restrictive a influen-
cer la création monétaire et donc lf'équilibre extérieur.

I1 convient d'étudier comment la contrainte a été spécifi-
quement gérée et d'en tirer. des lecons sur la gestion monétaire
en systéme monétaire national. On peut distinguerltrois grandes
périodes dans 1'évolution &conomique du Nigéria depuis 1'indépen-
dance : 1960-1969, 1970-1981, 1982 & mos jours.

1. La période 1960-1969,



Tableau 28 : Niveau des réserves extérieures du Nigéria en millions
de nairas (en fin d'année ') 1960-1977.

1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970
343,3  305,5 250,6 192,4 193,5 197,2 184,6 102,2 105;3 114,5 180,4

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977
302,7 273,35 438,4 3540,9 3702,7 3082,6 2765,4

Source : J.K. ONOH, op cit, p 295
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Le tableau 28 donne l1'évolution de$ réserves extérieures
de 1960 & 1977. Parties d'un niveau de 343,3 millions de nairas
en 1960, elles ont réguliérement'baisséu Au début, de la guerre
civile en 1969, elles sont & 102,2 millions soit leur niveau le
plus bas. Plusieurs facteurs expliquent cette perte de recettes
le déclin de la production agricole d‘eprrtatidn (arachides,
huile de palme, cacao, etc...) principale source de devises du
pays, la baisse des cours mondiaux de ces produits agricoles pri-
maires et 1l'augmentation rapide des importations, la désorganisa-
tion de 1'économie et les achats d'armes qu'entraine la guerre '
civile qui a lieu entre 1967 et janvier 1970. |

Face 2 la baisse de ses recettes d'exportation, le Nigéria
recourt a I'endettement extérieur. Ainsi sa dette extérieure pas-
se de 82,4 millions de nairas en 1960 4 435,2 millions en 1965
et 488,8 millions en 1970 (1}. Ces préts [prinéipalement des préts
& long terme et a des conditions douces) sont accordés par la
Banque Mondiale'et les pays devl‘QCDE (USA, G. Bretagne, etc. J.
Comme pour tous les pays sous-développés et ﬁouvellement indépen-
dants 3 cette période c'était la seule catégorie de préts disponi-
bles, le marché financier international ne'ieur étant pas encore
ouvert. Ces préts étaient 1iés & des projets surtout dans le do-
maine de 1'infrastructure matérielle et sociak. Par ailleurs, au
.cours de cette période, le ratio‘du service de la dette était de
1,1 % en 1960 et 3,7 % en 1965 et 3,5 % en 1970, bien au-dessous

-

des 10 % généralement considérée comme supportable a cette époque.

>

Le poids économique mesuré par le ratio service de la dette par
rapport au PIB variait entre 3,4 % en 1960 et 12,5 % en 1965 et

(1) Nigerian Banker, vol 4, n°® 2, 1984, p 22Z.
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8,2 % en 1870 (1). . -

Malgré la guerrk civile (1967 - 1969} l'endettément du Nigéria

est resté dans des proportions raisonndbles. Celd est d0 en grande
partie aux scurces limitées d'endettement extérieur auxquelles

il pouvait s'adresser. C'est ce qul explique aussi l'importance
accordée au cours de cette période 2 l'investissement direct étran-
ger qui était encouragé.. par une série de mesures et de program-
mes tels gue :"The compagnies acﬁ;‘?ionneer compagnies/temporary
taxation provision act'; the investissement promotion board, the
stock exchange act, etc.if Cet investissement privé a été orienté’
vers l'exploration et l'exploitation pétroliéres.

Les réserves de change au cours de cette période n'ont pas
été alimentées par des excédents de la balance des paiements cou-
rants ou de la balance des opératioms privées en capital mais &
titre principal par des transferts de fonds publics. Donc au cours
de cette période, une dépendance monétaire contraignante vis-a-vis
des sources bilatérales et multilatérales de financement s‘est
instaurée. Ces sources participent pour une ﬁart de plus en plus
importante au financement du déficit de la balance commerciale
et déterminent ainsi 1%ampleur des achats & l'extérieur. La sta-
bilité monétaire externe est assurée par l'extérieur.

2. La période 1970-1981.

Au cours des années 70, les quantités de la balance des paie-
ments ont &té influencées principalement par la guerre civile de
30 mois qui a pris fin en janvier 1970, par les ressources tirées
du pétrole et par le déclin de la production de cultures'd‘expor—
tations. '

(1)} The Banker, op cit, p 22.
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On peut distinguer deux sous- perlodvs s 1970 1973 et 1974-
1981, 1la césure éiant_le boom petloller de 1973/74 A la fin de
la guerre civile 1téconomie du Nigétia fait fdce & d'énormes pro-
blémes. Le§ réserves extérieures ont &té presqu'épuisées par les
dépenses militaires a l*'étranger payées au comptant. Le déficit
de la balance des paiements s'est couplé avec les déficits des
budgets fiscaux des gouvernements fédéraux et d'Etat et ont eu
des répercussions inflationnistes’qui ont affaibli la base écono-
mique. Le marché paralléle fleurit et 11 n'y a aucun rappert entre
le taux de change officiel et celui du marché noir. La productlon'
1nterne a terriblement chuté.

Le Nigéria s'est confronté & des options pénibles : soit
réduire les importations ce qui accroitrait les pressions infla-
tionnistes et paralyserait davahtage,l‘appareil productif, scit
les augmenter ce qui élargirait et empirerait le déficit du cComp -
te courant et créerait davantage de probliémes de balance des paie-
ments. Les MEesures menétaires se sont revelees inadéquates (voir
paragraphe précédent) comme instruments de correction. Le systéme
bancaire était déja i.suﬂlqulde. La liquidité bancaire atteint
en 1970 16 Z % alors que le minimum requis &t alt de 25 % (1).

Certaines mesures d'assouplissement des restrictions imposées
sur. les importations pendant la guerre ont été prises pour permet-
tre . 1'importation de biens capitaux, des inputs agricoles et au-
tres biens essentiels. Mais le contréle est demeuré la "politique
en matiére d'importations. De mémeﬁ'des mesures visant 3 réduire
au minimum les paiements de service {assurance, frét, etc. :) et

(1) CBN, Annual Repcrt and Statements of Accounts for the Year
ended, 31 december 1970, Lagos, p 7.
\ .
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les transferts de capifaux sont prises. On essaya aussi d'encou-
rager la production interne de biens et services pour des entre-
preneurs nigérians & travers des politiques de taux d'intérét
faibles et une incitation des banques 3 orienter leurs préts vers

le secteur productif et les nigérians (voir plus haut).

En 1971, les mesures sévéres de contrdle €conomiques et de
change ont commenté a faire sentir leurs effets. Les devises tirées
des exportations échappent aux canaux officieéls au profit du mar-
ché noir, des placements.é 1'étranger et autres opérations illi-
cites. Les restrictions sur.les importaticns ont aggravé la pres-
sion inflationniste et sont devenues trds difficiles & manipuler.

En avril 1971, beaucoup de restrictions sur les importations ont

été supprimées et de nouvelles mesures de conservation des devises
appliquéés : paiement différé de 90 et 180 jours pour différentes
catégories de biens, réductions des rénumérations a4 1l'extérieur,
etc. (1). La détérioration de la balance des paiements qui en
résulte a &€té compensée en partie par l'accroissement des recettes
tirées des'exportétions de pétrole brut gui commence & devenir

la principale source de devises du pays. Dans le domaine du taux

de change, la BNC procéde 3 certains ajustements & la suite de

la suppression et de la dévaluation du dollar en décembre 1971,
Ctest ainsi que la Bf@instaure d'abord un systéme de double taux

de change aprés le 15 aolit selon que les transactions sont libellées
en dollars US ou en livres sterling. Ensuite, lorsque le dollar

est officiellement dévalué, le taux de‘thange'du naira -par rapport

8 la livre est légérenment relevéy soit une appréciation. de 1'ordre
de 8,57 % (2). L'année 1972 est celle de la forte chute des produits
agricoles. La baisse des recettes d'exportation amplifie le déficit

(1) CBN, Annual Report and Statement of accounts for the ended
31 december, 1971 Lagos, p 11.

(2) L.O, MBATA, Nigeria's balance of payments and external liquidi-
ty in the seventies, in J.K. ONO.H (ed) The Foundations of
Nigeria's financial infrastructure, Croom Helm, London, 1980,

p 286.. :
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du compte des services de pius de 68,8 %. Le lourd déficit de la

balance non pétroliére provoque une détérioration de la balance

globalekQui pour la premiére fois entre 1969 et 1872 devient né-

gative (tableau 29).

Tableau 29

Balance des palements du Nigéria 1969 1976
en millions de nairas,

Catégories

Compte courant

commerce de marchandise

commerce non marchandises
(source)

Transfert sans contrepartie

Compte en capital’

Erreurs et omissions

Allocation de DTS

Solde global :

Compte courant

Commerce de marchandise

Commerce de non marchandises
(source)

Transfert sans contrepartle

(nets)

Compte en capital

Erreurs et Omissions

Allocation de DTS

Solde global

!

P+
I
!

1

1

!
!
i
1
l
l
1
1
I
1
!
|
[
!
1
{
I+
I

!

1

Ipetrol
!

140,0
236,2
-896,2

N

N

33,4

-

338,8

565,0
0626,2

!

1969

noapetrol Total Ipetrol no

B

!

-Z48,6  -108,61+383,6

- 69,4 +160,8! 4648

-200,0 -296,2}- 81,2
. |

+ 20,8 + 20,80 -
+108,0 + 80,61-130,4

+

- + 43,21 -

i -

- 15 21 -
' I
973 o
E

286,1  +57,715057,1

. ; |

798,1 +1166,915618,3

452,6 -1078,81-561,2
i

35,4 - 35,41 -
I

80,3 +144,81+135,8
A IS S
- i -

- s174,41 -

RN
0o N 3 WO
N v Y w W
TOBNGO OO0

[ 4 38 =0 WA

+3,0625

+4,4393
~-1,3147
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Tableau 29 suite

1971 f 1972
petrole . non pétrole Total E pétrole non pétrole Total
+ 610,4 -839,8 -229,4 | +612,3 - 940,0 - 327,7
+ 929.8 6448 +285.0 Lo+ 1,1412 - 663,7 + 4775
- 3194 -196.8 5262 I -528.9 - 257.0 - 785.9
- + 1.8 + 1,8 s : - 14,3 - 14,3
- 22,8 £316,2 +293 .4 | +195,8 73,4 v 269.2
- - + 54.4 ! - - 3.7
- v 10,4 + 10,4 1 - 10,2 ¢ 10,4
128,8 +]128,8 ! - '
1975 ! 1976
!
+4,069,0  -4026,4 v 42,6 I +5266,2 5486, 1 - 219,9
+4,60483 3161, 2 +1487,1 I +5826,9 -4,5254 +1301,5
-579,3 7884 S1,3677 1 -560,7 -871,3 14320
- - 76,8 -76,8 P - 89,4 -89,4
. {
Lo121,4 0+ 19,7 +141,1 [ - 42,0 + 54,5 +12,5
- - - 26,2 P - -34,2
- - ., { - - -
- - +157,5 P - -241,6
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Le gouvernement liant le naira au dollar, la dévaluation

de celui-ci par rapport aux autres principales monnaies améne la
BCN a procéder-é une dévaluation du naira par rapport au dollar

en janvier 1973. L'dnnée 1973 est celle de 1'anélioration des cours
mondiaux des produits agricoles. Mais la demande interne nigériane
ayant augmenté du fait 4 la fois de l'accroissement de la popula-
tion et des revenus, le revenu tiré du secteur non pétrolier cou-
vre- 3 Ppeine les importations de biens de consommation et de pro-
duction. Par ailleurs, 1'industrie pétroliére connait un boom avec
le relévement spectaculaire du prix du baril. Le Nigéria fait face
a4 une situation entiérement nouvelle 3 laquelle il n'était nulle-
ment préparé : 1'abondance des réserves. La balance de base enre-
gistre un excédent de 174,4 millions de naira (voir tableau 28).

‘Les réserves extérieures augmentent fortement passant de
273,53 3'438,4 millions de nairas-de 1972 3 1973 (tableau 28). Le
passage du prix du baril de 1,63 & 4,83 nairas accroit considéra-
blement les recettes pétrolidres. Le gouvernement en préléve les
50 3 55 % et décide d'accroitre de 10 $ la production (1). Sur
le marché des changes, le lien dollar-naira est rompu permettant
4 la BCN d'ajuster le taux de change du naira a partir d'indica-
teurs internes et externes. Clest ainsi gque 4 mois de flottement
du naira ont permis son appréciation de 6, 6 % (2). Le gouverne-
ment a mené cette politique de réévaluation pour atténuer les ef-

fets de 1'inflation importée.

Jusqu'en 1974, les réserves extérieures du Nigéria consis-
taient principalement en livres sterling, 2 cause du "Sterling

Guarantee Agreement” qu'il a signé avec le gouvernement du Royaume-

(1) CBN Annual Report, 1974, Lagos, p 27
(2}

IMF, Surveys of African Economies, Washington, DC, 1975, vol 6,
p 371.
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Uni. Aux termes de cet accord, le Nigéria recevait une compensa-
tion pour toutes les pertes résultant de l'érosion de la valeur
externe de la livre. Cet accord est suspendu en 1974, par le Rovau-
me Uni & cause du coQt proHibitif de la défense du sterling. Le
Nigéria inaugure alors une politique de diversification de ses
réserves en acquérant des actits libellés en marks, livres ster-

ling, francs suisse, etc...

La balance globale enregistre en 1974 un excédent de 3102,2
millions de nairas (tableau 29). Les réserves s'accumulent, (ta-
bleau 28). Grace & ces excédents, les contrbles sur les importa-
tions sont allégés , les droits de douane sur les biens de con-
sommation réduits. Pour accroitre les importations et ralentir
une inflation galopante le contrdle de change est assoupli L'af-
flux de devises conduit a une forte expansion monétaire et accé-
lére 1'inflation. Le budget fédéral enrtegistre un excédent grice
aux énormes gains de 1974. En 1975, le gouvernement met en chan-
tier un gfand nombre de projets non économiques, coiteux, mal exé-
cutés. L'agriculture est abandonnée. Le pétrole brut devient la
seule source de devises. Ce qui épulse trés rapidement les réser-
ves. L'excédent du compte courant tombe a 42,6 millions de nairas

alors qu'il était en 1974 a 3062,5 millions de nairas.

La balance de base ne présente qu'un léger excédent de 157,7
millions de nairas. Les auforités nigérianes reviennent 3 certaines
restrictions sur les importations de la période antérieure au
boom pétrolier. On peut partiellement imputer la baisse de 1l'excé-
dent de la balance de base & la baisse de la production pétroliére

de 19,5 % conformément aux accords signés avec 1'OPEP. En 1976,



les dépenses mal congues continuent en particulier dans le secteur
public. Les importations augmentent fortement. Malgré 1'augmenta-
tion de 4,1 % de la production pétroliére devenue la seule source
de devises, la balance de base enregistre un déficit de 241,6 mil-

lions de nairas (tableau 29).

En 1877, le Nigérialconnait d nouveau le probléme de rareté
de devises due a la baissgegevenus d'exportation et a4 un volume
d'importations qui croit trés rapidement les devises étant utili-
sées.

i/ pour paver des produits alimentaires pour lesquels. le pays était

auto-suffisant des exportations de toutes sortes,

i1/ faire face aux sorties de capitaux treés importantes. Le Nigéria
parvient a obtenir un prét en euro-dollars de 1 million de
dollars US pour financer une série de projets industriels pu-
blics, le taux d'intérét est flottant fixé a 1 % du LIBOR
{London Inter Bank Offer Rate). Un autre prét d'un montant
de 1,145 millions US a été mobilisé sur le marché financier
international aux mémes condigions que le prét précédent. Le
Nigéria étant considéré a 1'époque comme un bon risque, les
banques privées internationales ne se sont pas préoccupées
de 1l'utilisation etffective de ces préts. Le gouvernement .

continue & emprunter aupreés des sources traditionnelles

(bilatérales et multilatérales). Ainsi la Banque Mondiale
accepta en 1977 de préter annuellement 500 millions de dollars
us - pour financer des projets essentiellement dans
le domaine agricole et de 1'infrastructure. En 1980, cependant
le service de la dette est demeuré a 1,9 % alors que le poids
économique atteint 5 %. En effet suite au deuxiéme choc pétro-

lier le pays enregistre un surplus net de 1,8 milliards de
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nairas en 1980, et 2,3 milliards en 1981, Mais en 1981 c'est un
déficit de 2,9 millions de nairas de la balance courante que le

Nigéria a enregistré (1).

3. La période 1981-1987

Cette période peut &tre divisée en deux sous—périodes
1981-1984 et 1985-1987. En effet, c'est en 1985 que le Nigéria
s'est résolu a appliquer les politiques dites d'djustement devant
l1'aggravation de la situation de ses paiements et- la chute du
cours du pétrole.

Eritre 1981-1984, le Nigéria fait face & une réduction dras-
tique de ses recettes en devises qui proviennent presqu'exclusive-
ment de l'exportation de pétrole brut ; alors que ses besoins en
devises ne cessent d'augmenter sous le double effet de 1'accrois-
sement de la demande d'importation et d'alourdissement du poids
du service de la dette. En outre, le Nigéria refuse malgré la pres-
sion de ses créanciers étrangers de souscrire a un programme

d'ajustement sous la supervision du FMI.

Tout en refusant de signer un accord avec le FMI, il va
progressivement mettre en place 1'arsenal des politiques d'ajuste-
ment préconisées par ce dernier. Si en 1979 1l - avait un
surplus de 1,8 milliards de nairas, et 2,4 milliards en 1980, il
enregistre en 1981 un déficit de 2,9 milliards de la balance des
palements courants (2). En effet, les exportations ont évolué en
milliards de dollars US de la fa¢gon suivante de : 25,96 en 1980,

(1) Annual Report of Nigeria Central Bank, 1981
(2) CBN, Annual Report, 1981. '



- 620 -

17,95 en 1981, 12,20 en 1982, 10,37 en 1983 et 11,89 en 1984 (1).
Donc dés 1981, le Nigéria est plongé dans une nouvelle récession.
Comme pour compenser lé perte de recettes en devises, le systéme
monétaire enregistre une expansion rapide. Ainsi "le niveau de
1'offre de monnaie a augmeﬁté et le crédit total & 1'économie ac-
cordé par le systéme bancaire augmentée de 50 % entre 1980 et 1981.
L'accroissement du crédit a 1'économie était largement d&t &8 1'aug-
mentation phéndménale du crédit dau secteur public qui atteignit
94 %" (2). En méme temps, le crédit au secteur privé dugmente for-
tement en 1981, d'un taux de 34,3 %. En mars 1982, le Président
demande plein pouvoir & l'Assemblée Natioﬁaie poutr appliquer un
programme d'austérité intitulé "Economic Stabilisation Orders".
Les cbjectifs de ce programme sont
- "réduire le niveau des importations et préserver les devises
devenues rares,
- encourager et protéger les industries locales, et

- assurer une stricte adhésion aux priorités gouvernementales'(3).

Dés juin 1982, les conséquences de ce programme se font sen-
tir surtout dans 1'industrie dont la plupart des unités dépendent
’d'importatioﬁs de matiéres premiéres placées désormais sous 1i-
cence. En début 1983, presque toutes les importations sont sous
licence. La BCN enregistre un retard de dettes impayées sur les
importations nigérianes. Les fournisseurs étrangers commencent
4 refuser des ordres venant du Nigéria. Les correspondants des
banques nigérianes ne confirment plus les lettres de crédit qui
leur sont envoyées. Sans matiéres premiéres, pour travailler,
beaucoup d'entreprises réduisent leur force de travail et enregis-
trent un faible taux d'activité.

(1) Africa Economic Digest, 10 janvier 1987, p 3.
(2} Federal Governement Budget in brief for fiscal year, 1983, p7.

(3) UMAO, ELEAZU, Banks and industries in a depressed Economy,
The Nigerian Banker vol 4, 1984, p 11.




En plus du contrBle strict des importations, une autre poli-
tique mise en oeuvre pour les réduire est l'application d'une poli-
tique monétaire visant & éponger l'excés de liquidité dans le sys-
téme afin de contenir l'inflation: Mais le crédit total & l'écono-
mie passe de 27,974 milliards de nairas & 32,143 milliards de nai-
rds en juin 1982 et fevrier 1983 {(1). En outre, la monnaie circu-
lant hors du systéie bancaire représente en juin 1982 42,7 % de
1'offre totale de monnaie (2), phénoméne qui réduit considérable-
ment l'effectivité de la politique monétaire. Dans l'ensemble,
les importations subissent une fotte chute par rapport a 1981 pas-
sant de 21,05 milliards & 16 milliards de dollars US (3). Le naira
se dévalue rapidement comme le montre le tableau 30 mais beaucoup
moins que -1'exigent les créanciers étrangers et le FMI choisi com-

me leur chef de file.

Tableau 30 : Evolution du taux de change du naira (dollars US

pour un naira, movenne sur la période)

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986

1,6591 11,8297 1,6292 1,4854 1,3823 1,3085 1,106 0,72
Sources : - Statiétiques financiéres internationales du FMI

- Africa Economic Digest, 10 janvier. 1987, p 3.

Le budget de 1983 a é&té 1l'occasion d'introduire de nouvel-
les mesures renforcant la politique d'austérité initiée en 1982,

Pratiquement toute importation est placée sous licence : matiéres

(1) The Nigerian Banker, vol 4, n® 1, 1984, p 20.
(2) UMAQ, ELEAZU op cit, p 15
(3) Africa Economic Digest, 10 january, 1987, p 3.



premiéres, piéces détachées, nouveaux biehS_d’éqUipement, biens
de consommation. Les grands projets industriels sont révisés en
baisse. Sur le plan moﬁétaire, l'expansion du crédit est fixée

a 18,7 %. Les plafonds des crédits accordés par les banques sont
rabaissés. La récession s'accentue avec la chute des recettes
d'exportations qui passent de 12,2 milliards de dollars en 1982
a 10,37 milliards de dollars. :

Les imporfatibhs connaissent elles aussi une nouvelle chute
passant de 16 milliards eh 1982 a 12,31 milliards. Le PIB baisse
de 8,5 % et 1'inflation atteint 23,2 % (1).

En 1984, les recettes d'exportation se sont légérement améliorées
passant en milliards de dollars US de 10,37 en 1983 & 11,89. Mais
cette amélioration est de faible impact avec un service de la det-
te qul ne cesse de croitre. La particularité de celle-ci est qu'-
elle est composée principalement de créances bancaires. Ainmsi,

la dette nigériane a court terme équivauf a plus du tiers de la
dette totale qui s'éléve a plus de 20 milliards de dollars US.

Le service de la dette atteint 4,4 milliards de dollars {2). Les
importations ont continué leur baisse passant de 12,31 milliards
de dollars en 1983 & 9,39 milliards en 1984 (3). La réduction
draconienne des importations est un reflet de la politique d'aus-
térité appliquée. Le~budgeﬁ fédéral comme les autres années con-
tinue sa baisse.

L'année 1985 constitue un tournant dans la politique d'aus-
térité initiée en 1982. Depuis 1983, le Nigéria était en négocia-

tion avec le FMI pour un pré&t de 2,5 milliards de dollars dans

(1) CBN, Annual Report, 1985, p 8.

(2) P. HUGON, '"Les jeux économiques et les enjeux des politiques
orthodoxes en Afrique : le cas de Madagascar et du Nigéria"
Revue Tiers-Monde n°® 109 janvier-mars 1987, p 101.

=

(3) Africa Economic Digest, 10 janvier 1987, p 3.



le cadre de la facilité élargie et avec 1a;Bénque Mondiale pour
des préts &'ajustement structurel. Un débat national s'est enga-
gé sur 1a_qﬁestion de savoir s'il faut ou non accepter 1l'offre
du FMI en raison delaconditionalité gui lul est. attachée . Le
Fonds livre son diagnostic de la crise nigériane (1):

- politiqdé monétaire fiscales et salariales trop expansives,

- biais en faveur des secteurs non productifs notamment avec 1l'ap-
plication de mesures défavorables & la croissance agricole qui

ont fait montetr trés vite les importations alimentaires, préfé-
Tence pour les industries de substitution aux importations de
biens de consommation au détriment de celles tournées vers l'ex-
portation de la production de biens intermédiaires ou de capitaux,
- des subyventions en particulier des produits énergétiques qui

ont introduit des distorsions au niveau des prix,

- la lourdeur du systéme de contrCle des. importations et de change,
- la surévaluation du taux de change; qui, avec le facteur pré-
cédent explique en grande partie le déficit du compte courant.

Le FMI tire de ce diagnostic les remédes & la c¢rise nigériane :

- politiques de réduction forte de la demande globale,

- relance des secteurs productifs, agricole et industriel,

- libéralisation des importations et dévaluation du naira.

Ce sont surtout sur les mesures de dévaluation et de 1ibé-
ralisation des importations que les réticences des autorités
nigérianes ont été plus fortes. Celles-ci ont retorqué au Fonds
que le prix du pétrole, exportation unique du Nigéria, est fixé
en dollars, et les importations ne sont pas élastiques aussi la

dévaluation ne corrigerait-elle pas le déficit de la balance des

(1) P. HUGON, op cit p 102-103.
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“

paiements. En outre 1a éévaluation relancerait 1'inflation puis-

que la plupart des biens ifitermédiaires sont importés, il en est

de méme de 1la suppréésiéﬁ ées Suﬁventions aux produits énergéti-
ques dans la mesuré ou il en résultera une forte hausse des cofts
de transport et de ﬁroddci;on. Qﬁahf g la suppression du contrdle
des importations, ellé livrera la production industrielle locale

a4 une concurrence qu'elle ne péut soutenir,

Si en 1985 leﬂréférendum organisé a montré une majorité hos-
tile aux politiques du FMI, dés cette année, le gouvernement
nigérian en a appliqué la plupart sauf la dévaluation et la 1ibé-
ralisation des importations tout en refusant de signer un accord
avec le Fonds. Avec la création en juillet 1986 d'un double marché
des changes (second Tier Foreign Exchange Market ou SFEM), la
question de la dévaluation et de la libéralisation des importa-
tions est réglée. En effet, ce marché doit refléterlle prix réel
des devises et se rapprocher donc de celui des marchés paralléles
et il n'est plus besoin de mettre en place une procédure sévére
de rationnement des devises. Tout juste il faudrait s'assurer que
les devises demandées vont a des activités prioritaires (1). La
premiére vente aux enchéres de devises a lieu en fin septembre
1986. Le naira chute aussitdt de plus de 60 & par rapport au dol-
lar, monnaie de référence (2).

La mise en place du SFEM enléve les derniers obstacles a
1'aboutissement des négociations avec le FMI. En septembre 1986,
le Nigéria signe avec ce dernier un accord de confirmation mais

refuse d'utiliser le crédit mis & sa disposition. Par contre,

(1) Pour des informations relatives aux dispositifs du SFEM, voir -
WEST AFRICA, 6 octobre 1986, p 2091-2093.

(2) WEST AFRICA, 6 october 1986, p 2089.
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outre le rééchelonnement de sa dette aux clubs de Paris et de
Londres, il recoit d'importants préts des banques commerciales

et de la Banque Mondiale qui devient le porte-parole des bail-
leurs de fonds & la place du FMI trop impopulaire..Face a une
forte 6pb6§ition auk programmes d'ajustement, le gouvernement
nigérian a réussi 2 appliquer progressivement les mesures .de ces
derniers tout en donnant 1'impression dune indépendance vis-a-
vis des institutiohs financiéres intérﬁatibhéles; L'ébplication
intégrale du contenu des politiQues d'ajustement va rendre 1la
contrainte extérieure plus forte encore pour l'économie nigériane.
Les recettes d'exportaticn vont probablement contiruer leur chute :
de 6,80 milliards de $ US en 1986 elles tomberont & 5,5 milliards
de 3 US en 1987. Les importations vont connaitre une légére aug-
mentation (5,50 milliards en 1986, 6 milliards en 1987} (1) mais
le service de la dette continuera de grimper compte tenu des ef-
fets des rééchelonnements et de l'augmentation des emprunts.

Le Nigéria a toujours été& caractérisé par un taux de créa-
tion monétaire trés- élevé. Le déficit du budget fédéral ainsi que
1'afflux de devises gréce aux ressources pétroliéres ong;été les
principales sources de la création monétaire. Les crédits bancaires
a l'économie ont contribué pour une faible part (moins de 14 %)

3 l'accroissement monétaire. '

(1) Ces chiffres sont des estimations, cf Africa Bconomic ﬁigest,
10 janvier 1987, p3.
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Par ailleurs, les banqués ont toujours eu un ratio de liqui-
dité trds &levé ce qui aCcréit 1éUf indépendance vis-a-vis de la~
Banque Centrale et la monnaie circulant hors des banques est éle-
vée. Au total, lé maniement des instruﬁpnts monétaires -~.a: joué
tin faible réle dans la correction des déséquilibres extérieurs.

En fait, l'exposé des développements affectant la balance des paie-
ments a montré que l'autonomie monétaire externe du Nigéria dépend
de sa capacité & faire face au service de sa dette. Si le ratio

de ce dernier atteint un niveau relativement faible, les autorités
monétaires disposent de suffisamment de degrés de liberté vis-a-
vis des créanciers &trangers, pour décider de la politique monétai-
re interne & suivre ou du niveau optimal de la valeur externe de
leur monnaie.

Jusqu'en 1973, malgré la guerre civile, la baisse des cours
mondiaux des matiéres premiéres agricoles, le Nigéria.a su mainte-
nir une balance globale positive (tableau 28). Le ratio service
de la dette.a atteint des niveaux tout & fait acceptables. Il faut
dire que les possibilités d'endettement offertes au Nigéria étaient
trés réduites. La manne pétroliére a tout basculé. La gestion pru-
dente- de la contrainte extérieur a c&dé la place au laxisme. Non
seulement les devises qui affluent ont été affectées 2 des dépen-
ses improducfives si elles n'ont pas été purement et simplement
dilapidées, mais, 1'accés au marché financier intermational gréce
aux potentialit@s pétroliéres a permis un endettement effréné dont
le produit a été aussi mal utilisé que les recettes pétfoiiéres}

Le retournement du cours mondial du pétrole a eu des conséquences
sévéres. Les recettes d'exportation ont chuté tandis que le ser-
vice de la dette représente un pourcentage trés é&levé de celles-ci.



‘Le Nigéfia a procédé a un véritable étranglement de ses importa-
tions qui ont baissé de 2/3'éntré 1981 et 1985, I1 a 1imité de
facon drdconienne les sorties de capitaux par les Nigérians (voya-
ges, études:..) dévalué (faiblement) sa monnaie, reconnu & l'en-
dettement. o

Les économies de devises réalisées ne lui ont pas permils
de faire face au service de sa dette, il accumule des arriérés
de paiements, rencontre des difficultés croissantes pour trou-
ver de nouveaux emprunts et subit de fortes pressions pour accep-
ter l'applicétion de politiques économiques qui pour les créan-
ciers permettront la restauration de sa solvabilité ekterne, Alors
la stratégie de développemeht, les politiqués macro-économiques
voire micro-économiques sont progressivement dictées au Nigéria.
Ii est clair que la politique monétaire, un des instruments de
la gestion de la demande globale, ne peut échapper a ce contrdle
étranger.



Les expériences des systémes monétaires coloniaux, du Libéria,
de 1'UMOA, du Mali et du Niééria constituent un bon échantillon
“pour 1'étude des problémes monétaires du sous-continent et leur
degré d'acuité. Trois conclusions peuvent 8tre dégagées.

Ces expériences aménent & refuser de penser que si des pro-
blénes monétaires se posent c'est que les politiques monétaires
ne sont pas suffisamment restrictives ou expansives. Les instru-
ments de politique monétairé s'appliquent presqu'exclusivement
aux crédits a 1'économie. Or ces derniers tendent 2 former une
part fdible du crédit totdal intérieur. En plus une grande propor-
tion de celui-ci est désencadrée. 11 s'en suit Qu'une politique
monétaire restrictive risque de se révéler inefficace pour réduire
la masse monétaire tout en déprimant 1l'offre globale, les entre-
Aprisés étant plus sévérement rationnées pour obtenir des fonds
de roulement ou des crédits d'investissements. L'expansion moné-
taire surtout & la suite d'un déficit public provoqué par une ré-
duction des revenus tirés des exportations, agit comme un ampli-

ficateur des déséquilibres auxquels on a voulu remédier.

Quelque soit leur systéme monétaire les pays étudiés affron-
tent les mémes déséquilibres macro-économiques tels que des défi-
cits importants de la balance courante et du budget public, un
endettement croissant. En réalité l'arrangement monétaire auquel
ils recourent, s'il a une influence certaine sur l'acuité de la
pénurie de devises, n'est pas un critére suffisant pour juger de

leur degré d'indépendance monétaire. Leurs difficultés & faire



face au service de la dette les contraignent a l'application de
programmes d’ajustement sous le contrdle des institutions finan-
ciéres internationales. Leur liberté dans la définition du taux
de change et le volume de -crédit intérieur s'ils ont un systéme
autonome devient théorique. Dans ces conditions la signification
réelle de la souveraineté monétaire reste & définir puisqu'elle
ne s'identifie pas a l'adoption de tel ou tel cadre institutionnel.

L'étude de ces différentes expériences a identifié beaucoup
de facteurs d'inefficience des sys.témes monétaires et de crédit.
Ceux qui semblerit les plus importants ne relévent pas cependant
de la sphére monétaire. Aussi faut-il aller maintenant plus loin
dans la recherche des facteurs permettant une compréhension des

problémes monétaires ouest-africains.
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CHAPITRE 4 : WONNALE_ET_GBSTIONS_MONETAIRES_EN_AFRIQUE_DE_LIQUEST :

- On ne produira pas une analyse satisféiéante_des probiémes
monétaires en Afrique de l'Oue$t tant qu'on cherchera leur origine -
seulement dans les évolutions Manorimales® d¢FQUG1ques agrégats
finarciers. Est & privilégier plutdt une démarché qui parte du
modsle d'accumulation fonctionnant dans les &conomies ouest-afri-
cairss pour comprendre les contradictions & la résolution desquelles
les sy¥stémes monétalires et de crédit sont mis 4 contribution. C'est:
pourquoi on commencera dans la section 1 par préciser d'abord leur
contexte. Aprés les indépendances a &té poursuivie l1¥accumulation
héritée de la colonisation et fondée sur une insertion primaire
dans la Division Internationale du Travail (PIT). Elle a atteint,
plus ou meins vite selom les pays, sa phase de maturité. Les impas-
ses sur lesquelles elle a débouché constituent "1'environnement®
de la monnaie et des gestions monétaires : croissance limitée du
surplus économique (voire sa réduction pour beaucoup de pays) et
de la dimension du marché intérisur du fait du volume et de 1'orien-
tation sectorielle de l'investissement, inadéquation des structures
de production et celles de consommation, faiblesse du secteur privé
national qui laisse une place prépondérante au capital étranger
et fait de 1'Etat le principal entrepreneur national, polarisation
croissante de la répartition des actifs et des revenus sous lief-
fet d'une certaine accumulation primitive des couches sociales
dominantes, prédominance d'une logique de dépenses sur celle de
l'épargne et de la production, aggravation du déficit structurel
de la balance courante, destruction des appareils4dfﬁﬁat et endet-
tement extérieur croissant. Il sera alors possible de montrer



comment d'wne part ces contradictions se répercutent sur les sys-
témes monétaires et de crédit, d'autre part ces derniers contri-
buent & la E@pm@du&tmonnde S IMPASSES o | .:' {Les inter-
actions seront mises @mxexergue en démontrant dkaburd gque les
systémes de crédit ont échoué en Adw ique de 1 0uest 4 &tre wn ins-
trument efficace d'une part d"a;ubtemenﬁ Lonrenbtum 1, 4"autre
part de croissance durable et de d@w@i@pmamﬁnmxacqmammqme iam
sems de comtribution 3 uné maftrise nationale de 1?accwmulation
et @ une plus gfﬂn@é articulation des structures productives in-
ternes), [ls tendent piui@i 4 renforcer la structure &conomigue
heritée de la colonisation. ‘ '

Ensuite om indiquera comment le caractdre Ccycligue de 1tac-
comulation ouest africaine a pré-déterminé le caractére expansion-
miste ou restrictif des mesures de politique mondtaire et a expli-
qué la m@ptwm@ pdr ceftains pays des liens monétaires gu'ils en-
tretenaient avec 1"ex-métropole ou le retour & ces liens.

La section 2 temtera wune synthése des primncipales idées dé-
veloppées dams gette recherche en proposant une théorie qualita~-
tive de la momnaie en Afrique de 1'Ouest. Pourvont alors Sire dé-
gagées les conditions d'une souveralneté monétaire effective en
Afrique de 1"Owest.

SECTLION 1 : ACCUMULATION, MONNALE ET CREDIT EN AFRIQUE PE L%“OQUES"

Dans cette section on esguissera 1"économie politigue de
I Afrigue de 1"Ouest pour identifier les structures (de productioen,
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de consommatlon”hﬂes structu:es SOCLal 3 et pollthues a l'inté-
rieur desquelles eveerht les sysiemcs Monétaires et de crédit.
On montrera gue dans 1e sous-continent a prévalu un modéle d'ac-
cumulation qui est tpndg sur une insertion primaire dans la DIT.
Ce modéle a épuisé déjé’SOn dynamisie, pour certains pays dés les
années 50 et 60. Les impasses Sur lesquelles il débouche ont pour
effet de grandes. difficultés de vep1oduLtzon qui jettent un éclai-
rage sur les fonctigns et 1'oriéntation du crédit. En second lieu
i'évoiﬁtibn cyclidiie de ce type dfaccumulaticon permet d'expliquer
les changements de politique et de‘systéme moné&taires auxquels

on a assisté depuis les années 50 en Afrique de 1'0uest.

I.- LE CONTEXTE SOCIO-ECONOMIQUE DE LA GESTION MONETAIRE
EN AFRIQUE DE L'OUEST.

Pour bien expliquer les expériences de gestionsmonétaires
en Afrique de 1'0Ouest il n'est pas suffisant de s'en tenir & des
facteurs relevant seulement de-ia,sphére monétaire. I1 faut aller
plus loin en accordant aux structures preductives, aux structures:
sociales la primauté dans l'explication des processus monétaires,
comme dans celle des déséquilibres macro-&conomiques qui sont sou-
vent privilégiés pour rendre compfte de tels processus. En un mot
il faut les replacer dans le contexte de .l'économie politique ouest-

africaine. En guoi consiste-t-elle En tant que méthode .elle revét

trois caractéristiques importantes (1}.

(1) Claude AKE, A political economy of Afrlca,
Longman Inc, New-York, 1981.
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La premiére est qu'elle considére le mode de génération du sur-
plus, son utilisation comme essentiels pour la compréhénsion des
phénoménes économiques, sociaux , politiques et Intellectuels.

On sait que le besoin le plus fondamentali de 1°homme est le besoin
économique. S'il ne le sdatisfait pas il ne peut vivre. Il doit
manger avant de pouvoir ﬁdeéillerg sfadonner & des activités cuvl-
turelles. La primauté de ce besoin démeure méme s'il a 4dtteint

un certain niveau de bien-8tre tel qu'il puisse considérer 1la
satisfaction de ses besoins essentiels comme assurée. De méme que

le besoin éccnomique est le besoin premier?de mémé l'activité écono-
mique est 1factivité premiére de 1'homme. La primauté du travail
‘est le corollaire de la primauté du besoin économique. L'homme
ést d'abord et surtout un travailleur ou un producteur. C'est &
travers l'activité productive qu'il est en mesure d'arracher &

la nature les moyens matériels pour se maintenir en vie. En un

mot il doit manger pour vivre mais 11 doit travailler pour(ﬁangern
Ce qui précéde est valable pour une socié&té prise dans son ensem-
ble. Une conséquence méthodologique est gu'il faut accorder une
attention particuliére a3 la structure économigue de la société

et 1'utiliser comme point de départ pour étudier ses autres aspects.
Une fois qufon comprend ce gque sont les ressources et les contrain-
tes matérielles d'une société, comment elle produit des biens pour
satisfaire ses besoins matériels, comment les biens sont distribués,
quels types de relations sociales se dégage de l'organisation de-

la production, on aura accompli un long chemin pour comprendre ce
qui se passe dans les sphéres non productives, en partiguliér
monétaire et financiére. D'ol 1'importance de la notion de surplus
économique (différence entre volume de la production matérielle

et consommation minimale nécessaire aux producteurs directs ayant

réalisé cette production} : somn montant, sa croissance ou sa ré-
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réduction ; sa repartltlon entre les dlfferents groupes sociaux
constituant la soc1ete3 enire consommation et investissement, entre
investissement dlrectement productif et investissement indirecte-
ment productlf ou de développement (lnfrastructure sociale, sani-
taire, agricole, routiére etc).

de comprendre ila culture d”une socxéteﬁ ses lois, son systéme de
religion, son systeme p011+1que et meme ses modes de pensee. Ainsi
1*étude concréte de Soc1eues, Vv comprls les soc1ctes contemporalnes,
permet a qu1conque 1‘ent1eprend de faire quelques constatations

au plan de leurs structures sociales et polltiquet :

i/ "Ceux gqui dppartiennent aux groupes economlques privilégiés
tendent 4 &tre mieux éduqués, Yplus cultivés', 3 avoir un statut
social«plus élevé, 4 avoir plus de succés au plan professionnel
et politique. Cela signifie que 1'inégalité économiquelest‘ex—'
.trémement importante, tendant 3 se reproduire d'elle-méme en
une série dfautres inégalités.

ii/ Ceux qui sont économiquement privilégiés tendent & préserver
1'ordre social existant, en particulier la répartition des
richesses qui luil est associge. be cette facon la structure
économique indique la tendance générale des intéré&ts et des
positionnements politiques. '

1ii/ Dans la mesure oG il y a une inégalité économique dans une
société, le pouvoir politique tend 2 se polariser autour du
pouveilr économigque. Aussi une société ou il existe un degré
élevé d'inégalité économique doit étre nécessairement répres-
sive. Cette répressicn résul}e de la nécessité de combattre
la demande inédvitable de ceux qui nfont pas {es "have-not")

:

dfune redistribution des richesses.
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iv/ La morale et les valeurs de la société tendent & &tre favora-
bles & la préservation de la division présente du travail et
de la distribution des richesses dans la société..."({4)

La deuxiéme carédtéristique majeure de 1'approche en termes
d'économie politique est lTaccent qu'il faut mettre sur le carac-
tére dynamique de la réalité. En s'en tenant & la sphére économique
il faut se refuser & considérer ses différentes cofiposantes comme
des éléments séparés €t statidueéo Tout objet de recherche est
a penser en termes de continuité et de relafivité; avec la claire
conscience qﬁe la continuité est toujours complexe et ploblemat1~.
que. D'une facon plus précise il faut traiter le Honde et par con-
séguent tout aspect de 1a réalité économidue et sdciale comme guel-
que chose qui est en plein mouvement et dYnamiSmé, lesquels sont
produits par les contradictions qui dominent leur existence.

La troisiéme caractéristique enfin nous dit AKE est QU‘elle
encourage & prendre en compte systémaliguement les dnteractions
des différents éléments de la vie sociale, donc non seéulement entre
la structure économique, la structure sociale, la structure politi-
que mais aussi entre celles-cl et les structures monétaires et
de crédit. Cependant la structure économique est le plus décisif
de tous les é&léments de la société et détermine largement le carac-~
tére des autres qui ne se sont pas sans influence, parfois notable,
sur elle.

Dans ce paragraphe on voudra 11‘ partlr de "1'économie pallthue des pays
ouest africains pour comprendre leuis problemeb monétaires et en

quels termes se pose la problématique de 1eur souveraineté monétaire.

(1) Ibidem, p 2.
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Seront briévement décrits les traits caractéristiques de
la mise en valeur des pays ouest-africains entreprise par 1les
puissances métropolitaines et les conditions socio-économiques
prévalant au moment de 1'indépendance politique de ces pays. En-
suite on identifiera le modéle d'accumulation suivi dans les pays
ouest-africains et ses conséquences. Celles-ci forment le contexte
dans lequel fonctionnent les systémes monétaires et de crédit et
elles leur impriment ainsi léur spécificite.

o e n e e e e e G o e e G m e wm G MR Wm M e b A e um e e e e e s e Tm e e Be m e
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L'évolution des &conomies ouest-africaines d'avant les indé-
pendances peut é&tre découpée en quatre phases (1). _
La premiére qu'il faut qualifier de précoloniale est essentielle-
ment mercantile. La deuxiéme (du XVIe au XIXe siécle) correspond
4 la découverte de 1'Amérique et la traite des esclaves, c'est
celle de la colonisétion proprement'dite. La troisiéme commence
dans la seconde moitié du XIXe siécle lorsque le développement
du machinisme a ‘rendu l'esclavage inutile car non rentable. C'est
celle de l1l'exploitation par le colonialisme des matiéres premiéres
agricoles et miniéres, de l'occupation permanente, du contrdle
politique des territoires pour que cette exploitation soit systé-
matique. Au cours de cette troisiéme phase, s'est mise en place
une économie de traite. La quatriéme phase débute vers la fin des
années 30. Les colonies ne sont plus seulement des sources de ma-
tiéres premiéres ; elles peuveht'éussi étre des débouchés pour
les exportations et les capitaﬁx. Pour cela, il leur faut un dé-
veloppement relatif d'ol une certaine acqumulation réalisée par

(1) Emile BRAUNDI, ''Néo-colonialisme et lutte des classes"
Revue Internationale du socialisme, Vol I, n® 1, 1964, p 52-53.
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par les métropoles. Dans ce sous-paragraphe, on analyserd le pro-
cessus de mise en valeur coloniale qui correspond aux deux der-
niéres périodes identifiées. On comprendra mieux les strictlres
économiques, sociales et politiques qui correspondaient au sys-
témes monétaires et bancaires cecloniaux décrits dans la section

1 du chapitre 3 ainsi que les contraintes que devaient progres-
sivement desserrer les stratégies de développement post-indépen-
dance. '

1. La mise en valeur coloniale

Une des conséquences importantes de la venue de 1'EBurope
en Afrique de 1'Ouest au 15e siécle est qu'elle a conduit a
l'extension de la domination politigue et militaire sur le conti-
nent, culminant avec le. partage de 1'Afrique dans les '



années 188C entre les principales puissances écqhomiques euro-
péennes. Bien que le volume de commerce ait accru graduellement,
depuis le 15e siécle, 1°'engagement ecurop€en en Airique de 1'Ouest
jusque dans les années 1870 demeure essentiellement périphérique.
Avant les européens contrdlent de petites enclaves commerciales
cOtiéres & travers une sorte d'Yempire informel®” (1) fondé sur

la canneniére et la présence de consuls. Comme le souligne BRAUNDI,
"les navigateurs ne cherchaient pas & s'installer dans les terri-
toires qutils prospectaient au-deld des structures nécessaires

pour la sécurité de leurs navires et la régularité de leur avitail-
lement. Ils se livraient avec les populations indigénes 2 un com-
merce de troc -dans lequel, bien entendu, ils s'efforcaient d'obte-
nir les termes d'échanges les plus favorables possible, mais, leur
intervention ne modifiait pas sensiblement la structures des socié-
tés avec lesquelles ils &taient en rapport" (2). '

Les bouleversements des structures socio-économiques ouvest-
africains ont comiencé avec la découverte du Nouveau-Monde et sa
mise en valeur par 1'Europe; LTAfrique est trés vite percue comme
la source de la main-d'oeuvre que requiert cette mise en valeur.

La force de travail africaine devient alors une simple matiére
premiére & exporter. C'est avec la traite des esclaves, qui voit
du XVie au XIXe siécle la déportation de plus de 150 millicns
-d'hommes et de femmes dont les 4/S-ne sont pas aryivés a destina-
tion, que la colonisation de 1'Afrique a débuté, Le capitalisme

a revétu dans les pays européens avancés sa forme achevée au ‘mo-
ment ol s'achéve la péricde mercantiliste. Ainsi le centre de gravi-
té se déplace du capital marchand au capital industriel, L'Afrique

(1) Shankar N. ACHARYA in Two studies of development in sub-saharan
Africa, World Bank Working Paper, n® 300, october 1978, p 5.

(2) E. BRAUNDI, op cit, p 52.
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de 1'Cuest doit s'adapter avec plus ou moins de rapidité aux exi-
gences de ce dernier qui se résumént en la recherche de débouchés
pour une production industrieilé>éh forte croissance par rapport
aux capacités internes de féalisation; la baisse des coQits de pro-
duction gréce a l'acquisition de matiéres premiéres et de biens

de consommation bon marché. Des déveldppements au cours des années
1870 ont précipité la course aux colonies en Afrique de 1'Quest.
I1 sfagit de l'ouverture d'un vaste marché pour les noix de palme
grace aux travaux d'uh scientifique francais sur le développement
de la margarine ; la découverte dans le Cap de mines de diamants,

le navire a vapeur permettant le transport de gros tonnage de pro-

duits a des cofits trés bas.

A l'exportation de la main-d'oeuvre doit désormais se subs-
tituer celle de minerais et de denrées agricoles fropicales. C'est
1'ére des grandes expéditions miiitaires; du partage des colonies.
Pour toutes ces raiscns 1'impérialisme est devenu un cri de ral-
liement dans la politigque intérieure des natiocns européennes,

prétant ainsi un soutien aux maisons de commerce européennes a
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la recherche d'une plus grande expansion pelitique pour consolider
leurs intéréts commerciaux en croissance contre les commercgants

rivaux et les courtiers africains.

Trés vite.il éﬁparait que la mise en valeur des nouveaux
territoires requiert la création d'un secteur d”exportétion pou-
vant fournir ées‘biéﬂs 3 des prix inférieurs & ceux du centre pour
des produits énalégués gu pour des substituts quand il s'agit de
produits spécifi&des comme le Café ou le thé. Mais on peut dire
que les pays eurogééns-ﬁ'bntA&iSPOSé jusqufa la fin du 19e siécle
que de moyens relativement limités pou?_atteindre cet objectif.
Aussi ont ils compté tout au lbng du 19e siécle sur la capdacité
‘des populations suest-africaines i sfadapter dux exigenhtCes nouvel-
les du s‘ystéme°

Il faut attendre un certain degr® de monopolisme pour que
l'exportation massive de capitaux se développe et fournisse au
capital central les moyens modernes adéquats pdur réaliser la pro-
duction dont il a besoin en Afrique de 1'Cuest. Désormais la pro-
duction va &tre corganisée directement sur ﬁlace par exploitation
des ressources naturelles et de la force de travail. La domination
politique directe permet de disposer de moyens politiques de coer-
cision directs et de limiter les dépenses d'entretien de classes
sociales locales gqui jouent le r8le de courroies de transmission.
Le systéme d'exploitation colonial n'est pas partout le méme bien
que l'objectif soit demeuré partout identigue. La Grande Bretagne
plus riche a commencé plus tdt la mise en valeur. Cofitrairement
& d'autres régions dﬁAfriQuex 1'Ouest ‘Africain n'a pas a 1'époque

beaucoup de richesses miniéres importantes connues susceptibles



dtaitiiéi»lélcapital colonial. Elle ne conhait pas non plus une
colonie de peuplement (1).
Les transformitions socialés 3 la suite de ia traite négriére
ont ouvert 1a-veie é 1la brgduétiwn é grande schelle de pfééuits
tropicaux d'exportation et & 1la constitution de ce que lton a ap-
pelé itéconomie de traite. Ceétte production 4 grande échelleée a
eu pour conditions préalables l'existence dans les é&conomies tra-
ditionnelles ouest-africaines d'un surplus considérable de capaci-
té de production sous la forme & la fois de temps de travail et
d'excédents en terres., Cela signifie que la confrontation dfune
économie traditionnelle produisant une gamme limitée de biems avec
un mode de consommation sophistiqué 1i2 a un systéme industriel
avancé a conduit 3 une allocation du temps de travail des activités
traditionnelles improductives et mé&me productives (cultures de
subsistance) & la production de surplus commervrcialisable.

4.1/ Les instruments
Cependant ces conditions ne sont pas suffisantes pour impul-~
ser spontanément 1a production d'exportaticn ou économie de traite.
Le recours a un ensemble de politiques s'est avéré nécessaire,

i/ D'abord comme on 1'a souligné ci-dessus, la destruction du com-
merce pré-colonial transahkarien et la mise en place d'un nou-
veal circuit dans la direction indiquée par l'extraversion
économique. Ce commerce colonial sera structuré de facon pyrami-

~dale. Au sommet les maisons coloniales d'import-export qui domi-
nent tout le réseau. Viennent en position intermédiaire les
libano-syriens et autres minorités expatriés, enfin les marchands
africains qui ne peuvent cccuper que les fonctioms subalternes.

(1) ExCeption faite d'une tentative avortée en (Bte d'Ivoire.

N



- 640 -

*

Les sociétés‘coloniales pratiguent le commerce de tyaite
Elles centralisent dans les deux sens les achats de produits agriv
coles exportés et les ventes de biens de cconsommation importés.
Elles absorbent ainsi l'essentiel des profits du commerce intérieur
et extérieur et constituent la principale puissznce économique.
Elles ont pd mettre an point et contrdler, un systéme de prix pro-
tégé, systéme d'abord privé et fondé sur la fixation annuelle des
prix d'achat par les scciétés coloniales, puis garanti par les
organismes publics. Dauns 17A.C.F. les prix a l'exportation sont
maintenu jusqu'd 1'indépendance et m&me aprés, & des niveaux su-
périeurs & ceux du marché mondial {le surprix de 1lfarachide est

£

par exemple estimé & 25 % en moyenne de 1950 & 1958, bien que la

o

dévaluaticn Frangalae de 1958 et 1ea ifficultés dfécoulement le

raménent 3 environ 8§ % en 1958 (1)).

Pour les importations les prix sont plus encore au-dessus

(a7

es cours mondiaux. Pour 1l'znnée 1853 on cite deg écarts entre
prix des produits anglais et francais en AOF : pour les produits
alimentaires de 34 % (farine) % &0 %

de 20

le ciment framcais celtait & DPakar 83 % de plus gue le ciment an-

{sucre} ; pour les cotonnades,

o

{(tissus teints) 3 57 % (tissus écrus ). De méme en 1954,

H‘.

glais & Accra, la différence 8tant de 28 % pour la farine, de 34%

i

pour le sucre, de Sﬂ_é 100 % pour ies véhicules.

Grice aux surprix gu'on répercute rarement sur le payszn
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tion efficace du na‘rhn intérieuyr ne ‘met en retony d'assurer une
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(1) J.J. POQUIN cité par Jan DASSAU, "Lz Mali : une expérience
partielle d'indépendance é&concmique™,. in John BSSEXKS (4]},
LTAfrique de 1'indépendance politigue & 1'indépendance &dconomi-

gue, Maspérc, 1975, p 175.
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P

rentabilité &ievée aux importations des soclétés commerciales (1).

ii/ Un autre moyen a consisté en licobligation imposé&e gux paysans
d'un paiement en argent d'un impdt de capitation pour les for-
cer a produire ce qu'ils peuvent vendre contre argent {(arachi-

de, coton, cacac, etc}.
riz, blé) se sont progressive-
ales locale

e travail paysan vers la production

¥

de maniére & orienter
plus systématiquement

exclusive de cultures de rente (arachide, coton...). Ainsi

6]

u Sénégal le riz indochinois a été introdult pour le rempla-
cer au mil principale culture de la société traditionmnelle.

En fait s'est instauré surtout dans i'empire frangais une
division coloniale du travail. L'Indochine est spécialisée_
dans la production vivriére et les territoires ouest-africains
doivent &tre libérés des cultures vivriéres au profit des
denrées ou matidres premidéres agriccles dont la métropoie

a besoin.

iv/ Le pouveir impérial a'be$oin d'alliés locaux pour qug son régne
en Afrigue de 1'Quest soit a la fois efficace et peu coliteux.
Aussi tend-il & renforcey le pouveir politique de certaines
forces sociales aux dépens dfauires. Il a apporté son appui
politique & des couches et classes sociales autechtones qui
sont autcrisées 4 accaparer de fait une partie des terres du
clan ; ou ont intéré&t & donner une forme commercialisable au
tribut qu'elles percoivent sur la paysannerie (chefs des con-
fréries musulmanes). Il faut soulignmer aussi 1'organisaticn
de migrations internes des régicns non exploitées vers celles
mises en valeur afin qu'elles disposent 4'une main-d‘oeuvre
abondante. Enfin il y a le recours au travail forcé si ces
deux derniers moyens ne suffisent pas.

(1) Parmi les instruments de cette prote ctlon ¢n peut citer : quotas
ou "planchers” d'impertations francaise interdictions d'im-
portaflons en provenance de certaines économie< situées hors
de la Zone Franc, préférences tarifaires pour les marchandises
frangaises, contréles indirects des flux de capitaux vers les
économies hors Zone Franc, enfin "persuasion mecrale', pure
et simple.
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1.2. Les traits caractéristiques de 1'économie de traite

L'économie de traite a atteint son caractére dclevé dés la

' fin du 19e sidcle en Gold Coast et au Togo allemand ét c'est um

peu plus tard qu'elle setra reproduite dans le reste ﬂé,i'Afrique

Occidentale. Ses traits caractéristiques méritent d'étre soulignés.

i/ La production .agricolé d'exportation a revétu deux formes prin-

cipales d'organisation. D'une part la constitution dans les
zones forestilres &‘une classe de planteurs indigémes qui em-
ploient une main d'oeuvre salariée. Ce systéme des plantations
est relativement rare en Afrigue de L'Quest.on le rencontre
surtout en Cote d’IVoire, Libéria, Nigéria. D'autre part l'or-
ganisation de la producticn d'exportation dans le cadre de
1'exploitation paysanne. Cetté production sur une base paysanne
a rbtd unle forté impulsion de la part des confréries musulmanes
{mourides au Sé‘négal2 siltanats du Nigéria) parce que le surplus
qu'elleS‘s‘approprient.sous forme de tribut sur les communautés
villaéeoises est aisémeﬁtfcommercialisable, Lfencadrement
administratif colonial s'est aimnsi associé avec un encadrement
indigéne féodalo-religieux. Comme on l1l'a indiqué ci-dessus le
groupe social indigéne qui se nourrit de cet “encadrement" ne
s'approprie pas directement le sol et les moyens de production
laissés aux paysans; mais il percolt quand méme sa part du
produit du surtravail paysan sous une forme ou sous une autre.
L‘organisation~paysanne de 1a production si elle & permis au
paysan moyen ouest africain de bénéficier d'un niveau de revenu
plus élevé que son homologue est africain ou centrafricain
(sauf quelques régions de 1'COuganda) elle a impulsé au sein

de la paysannerie un processus de différenciation sociale plus
forte qu'en Afrique de 1'Est ou du Centre (1).

{1) S. ACHARYA, op cit, p 7.



ii/ Le fonctionnement de Téconomie de traite exige, cutre la dis-
ponibilité de ressources en terres et en force de travail signa-
1ée plus haut, d'abord que la famille paysanne prenne en charge’
une part importante du colt de sa reproduction sous la forme
de production alimentaire. Ensuite que le travail demeure le
prihcipal facteur de productiwﬁs autrement dit le niveau tech-
nologigue doit &tre bas. C'est 3 ces conditions gue la rénumé-
ration du travail puisse demeurer aussi faible quielle 1'a
toujours été et par conséquent le prix des spéculations culti-
vées. .

iii/ Si la production agricole enregistre une rapide expansion;

findustrie connait un retard. On estime la part du produit
manufacturier dans le PIB 4 0,6 % au Nigéria en 1950 ; 0,4%
au Ghana en 1954, alors qu'en 1954 ces pourcentages sont §,9
et },2 respectivement pour le Kenya et 1'0Ouganda {1}. Cn ne
saurait trouver l'explication de cette situation dans une
prétendue absence de demande domestique 3 cause de 1la forte
expansion de l'agriculture d'exportation contrairement & ce
que prétend ACHARYA. . L.e caractdre hautement monopolistique
du commerce'importweXPOrt n'est non plus une explication satis-
faisante.

- - -

Bien que le degré de monopolisation soit trés élevé (2) il
faut voir dans le démarrage tardif de 1'industrialisation lfeffe

direct du pacte colonial gui a ét& systématiguement appliqué 3

-

1*Afrique de 1'0Ouest. Le pacte colonial au sens général du terue

(1) Ibidewm, p 7.

+.(2) Selon KILBY au Nigéria et au Gold Coast la United Africa Company
contréle dans les années 1950 entre 35 et 40 % des imnortations
~alors que dans les territoires est africains la principa

firme Gailey and Roberts cContréle 4 % des impcrtaticns danQ

la méne période. '



- 644 -

est le refus d'industrialisation dans les colonies qui doivent

se limiter en la fourniture de matidres premiéres et de biens de
consommation bon marché. C'est une modalité de la division du tra-
vail entre la métropole et ses colonies. An sens restreint on parle
de pacte colonial lorsque 'fla contrainte administrative intervient
pour empécher des activités industrielles non indispensables a

la production pour 1'exportation® (1}. Et c'est ce qui s'est pro-
duit. ' '

iv/ Dans les pays impériaux omn & assisté & un interventionnisme
poussé aprés la deuxiéme guerre mondiale. Cela n'a pas manqué
d'avoir de profondes répercussions sur les administrations
coloniales. L'intervention de celles-ci prend la forme d'inté-
gration des dépenses emn territoires d'outre mer dans les plans
et budgets nationaux métropolitains. Dans les colonies fran-
gaiseéﬁl'"aide” financiére.est essentiellement sous la forme
de subvention ou de guasi-subventions, tandis que la Grande
Bretagne préfére les préts & des conditions relativement deuces.
Cependant le principe est 1fautonomie financiére, & savoir
que les colonies doivent dégager les ressources nécessaires

au financement des investissements gqui v sont entrepris.

L'investissement est essentiellement orienté vers 1'infra-
structure. Spécialement les ports et chemins de fer, 1'éducation
et la santé dans une moindre mesure. Dans le domaine agricole il
porte sur de.grands projets généralement mal concus{projet arachi-
dier dans 1la Casamance au Sénégal@bl“office du Niger au Mali, etc)
et sur des tentatives d'organisation des paysans africains au ni-
veau du village pour stimuler le développement des cultures d'ex

(1} Bernard FOUNOU-TCHYIGOUA, Fondements de l“écqnomie de traite
au Sénégal (La surexploitation d'une colonie de 1880 & 1960),
Silex, 1981, p 28. '

{2) Il s'agit de la CGTO. Pour une évaluation de ce projet voir
René DUMONT, L'Afrique Noire est mal partie, Le Seuil, 1973.



portation (coopératives, sociétés de prévoyance, paysannats indi-
génes dans la zone fr;hcophone). Mais l1'instrument le plus in-
fluent de cette intervention est les monopoles dfexportation ini-
tialement introduits pour emp&cher 1'effondrement des prix suite
aux difficultés de transfert qu'entraine la guerre; ces offices
de commercialisation sont devenus trés vite de puissants instru-
ments de ponction du surplus agricole. Les rentes massives extraites
par ces offices sont devenues les cibles de la corruption et sont
utilisées, en retour, au financement dtactivités politiques et
autres tendances parasitaires (1) (et bien sQr 1'infrastructure
évoquée ci-dessusj.

Lfintervention de 1'Etat s'est intensifiée dans le domaine
du commerce et de la monnaie. On assiste & une montée des contrdles,
au renforcement du systéme de licences, des offices de commercia-
lisation,etc. Enfin au plan monétaire la mise en place de "currency
boards'" facilite les mouvements de capitaux et de marchandises
entre la métropole et les colomies tout en minimisant les problémes
de balance de paiements (voir chapitre 3). Le systéme bancaire
embryonnaire qui se met en place est entiérement au service de
l1'éconcmie d'import-export. La production paysanne, les planteurs
indigénes n'y ont pas accés {chapitre 3, section 1}.

v/ La société traditionnelle se déforme et perd de son autonomie
dfavant sans entrer pour autant dans un processus de modernisa-
tion radicale.

vi/ Le commerce import-export en Afrique de 1'Cuest est directement
rempli par le capital colonial. D'ol la place réduite laissée
2 la formation d'une bourgeoisie commer¢ante locale.

(1) P.T. BAUER "British Colonial Africa ; Ecomomic Bstrospett'and
Aftermath", in Duignan and Gann (eds), Colonialism in Africa,
1870-1960, vol IV, Cambridge University Press, 1975,
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L'urbanisation d'origine coloniale et la grande propriété fonciére
relativement rare, la formation et le développement d'un secteur
privé urbain sont forcément limités. Les commercants traditionnels
n'ont pas disposé de moyens financiers suffisants qui leur auraient
permis de .,se moderniser et de s'introduire dans les circuits du
commerce moderne. Aussi se sont-ils cantonnés, aux é&changes tradi-
tionnels (cola, poisson séché, sel...}. Si certains se sont enri-
chis et ont pénétré le commerce du tissu, ils n'ont pQ dépasser

le niveau du détail. L'extension dans la campagne des relations
marchandes a sécrété une bourgeoisie de petits comme;ganfs. Cepen-
dant la puissance des mgnopolés impériaux et de leurs intermédiai-
res libano-syriens a emp&ché qu'ils dépassent le stade du détail’
et du demi-gros pour accéder a des opérations d'import-export.

Ils en sont restés au commerce de produits vivriers locaux (1).

Enfin s'est mis en place. un systéme monétaire et bancaire
orientée strictement vers les besoins des maisons d'import-export
et des quelques industries installées. La couverture compléte de
la monnaie coloniale par la monnaie et des actifs métropolitains,
1'instauration d'un taux de change fixe et & parité entre les mon-
naies coloniales et celles de la métropole, 'sont des techniques
destinées a assurer un transfert sans risque du surplus extrait
des colonies., Les systémes monétaires coloniaux ont été déja deé-
crits dans la section du chapitre 3.

(1) Pour une analyse plus détaillée des blocages du développement
d'un secteur privé indigéne durant 1la colonlsatlon on peut

se référer a :

- S. AMIN, Le monde des affaires sénégalais, Editions du Minuit,
1969.

— Amady A. DIENG, Le rdle du systéme bancaire dans le dévelop-
pement €conomique des pays de 1'UMOA, Thése pour le Doctorat
d'Etat, Université de Dakar, Faculté de Sciences Economlques,
1979.
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2. Les conditions initiales de 1'accumulation dans 1'Afrique

de 1'Ouest indépendante

L'accumulation aprés les indépendances s'est déroulée dans
un contexte socio-&conomique qui ne pouvait manquer d'influer sur
ses tendances principales. '

i/ Les sols ouest africains ont des caractéristiques particuliéres
légers, faibles en plantes nutritionnelles, facilement lessivés
par les fortes pluies et brQlés par le soleil. Aussi les péysans
ont ils avant 1la colonisation recouru a des techniques adaptées :
cultures itinérantés gr8ce au brQlis et a la taillade. Dans
les zones de savane et de brousse la culture itinérante est
facilitée par une offre de terres apparemmenf sans limite. Un
certain équilibre était ainsi maintenu . Avec l'introduction
et le développement des cultures d'exportation et 1l'exploita-
tion intensive des foré&ts un processus de dégrada-

\
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tion rapide de 1l'environnement s'est enclenché.

Si 1'on ajoute & cela le caractére biaisé des réseaux de
transport, des services de vulgarisation et de crédit mis en
place par l'administration coloniale, on comprend les handicaps
majeurs auxquels fait face un développement dynamique de l'agri-
culture post-indépendance. Cela me signifie pas qu'une croissance
agricole rapide et soutenue n'est pas possible, mais qu'elle re-
quiert un investissement approprié dans la mise au point de nou-
velles variétés, l“iﬁfrastyuctarej la vulgarisation de techniques
culturales plus productives, etc. Les cultures vivriéres négligées
voire combattues par la puissanée coloniale devraient recueillir
une part importante de cet effort d'investissement. Sinon leur
faible productivité agirait comme un frein & la fois au dévelop-
pement des cultures de rente et & 1'industrialisation.

Du point de vue de la formation dfune force de travail quali-
fiée i*héritage colonial est extraordinairement faible. Emn 1960,
2 a 3 % des enfants scolarisables atteignent le secondaire au Ghana,en
guinéé,fCGté d{gigiﬁe;ap Mali (1), tandis‘que ntaccéde au supérieur
que moins de 0,5 %. Les compétences en matiére d'administration,
de gestion;financevet de technologie sont trés rares. L'industrie,
la finance et le commerce son%ufgs mains des européens, arabes
et asiatiques. Quelques métiers artisanaux se sont développés dans.
les péys les plus "riches™ {(menuisiers, mécaniciens, peintres,
etc) cfest-a-dire qui ont une mise en.valeur plus ancienne. Cepen-
dant ces activités constituent ce que 1‘'on appellera plus tard
le secteur informel ou non structuré. La faible participation afri-
caine dans le secteur privé moderne surtout 1'industrie, incline
tous les choix de politique de développement vers une forte inter-
vention de 1'Etat. '

(1) World Development Indicators, 1985, tableau 18, Banque Mondiale.
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La structire écornomidque ﬁfébente in grand intérét. Tous les
pays ouest afritainé sont de "petites économies trés ouvertes".
Le ¢ommérce extérieur compte pour 20 % ou plus du PIB. Le commerce
d'expoftation dépend d'un nombre trés restreint de produits pri-
maires. Sauf dans quelques pays producteurs de minerais, ces pro-
duits sont agricoles (café, cacao, arachide, coton...). Les liens
inter-industriels sont ténus , 1l'essentiel de 1la tfansformation
du surplus agricoie exportable s'opérant dans les nations impé-
riales importattices. Dans 1'ensemble l'agriculture occupe la part
la plus importante du PIB (entre 40 et 60 %), les activités de
subsistance générant la moitié ou plus. L'infrastructure des che-
mins de fer, routes, banques, les réseaux d'eau, d'électricité
et de commerce étayent l'économie monétaire productive et-nouent
des liens entre celle-ci et les nations impériales. L'urbanisa-
tion faible, est en croissance rapide.

' ' : La dépen-
dance compléte de l'exportation de quelques produits primaires
signifie que ces économies sont'sujettes a3 de fortes fluctuations
de leurs recettes en devises (dues 2 des variations a l1la fois des
prix et de 1'offre) et, dans certains, font face & des déclins
séculaires de leurs termes de l'échange. Tous ces deux traits
créent de sévéres problémes de gestibn de 1'&conomie nationale,
et appellent un élargissement de 1la gamme d'activités productives.

ii/ Un autre héritage de 1la éolonisation a souligner fortement
est la constitution de petits Etats avec des frontiéres qui
n'ont le plus'souvent aucune justification, culturelle ou
économique. Ainsi 1la conscience nationale, malgré les mouve-
ments nationalistes qui ont ‘lutté pour l'indépendance s'enracine
faiblement face aux sentiments ethniques et régionalistes.
Le loyalisme envers plus la tribu ou le groupe parental que



649 -

les institutions publiques est un facteur permissif de la préva-

rication, du népotisme et de la corruption. Sans une. lutte déter-
minée ces maux peuvent rapidement miner les nouvelles administra-
tions et le fonctionnement des &conomies nationales.

iii/ L'intervention de 1'Etat colonial dans les domaines de 1'édu-
cation, de 1la sante, des tfansports etc, a légué une attitude
Yconsumériste' a 1! egard des services publics. Les nouveaux
Etats font face & une demalde sociale trés élevée de ces ser-
vices qui exerce de fortes preésions pour l'augmentation de
leur offre. |

L'explosion de la demande sociale de services publlcs con-
traint 1'Etat & répondre, partiellement au moins, 3 cette pre551on
politique. Il doit opérer un arbitrage délicat dans 1l‘'allocation
de ses ressources entre les investissements directement produc-
tifs et les investissements dits de développement.

Par ailleurs, la faiblésse-du secteur pfivé_nétional fait que 1'Etat,
on 1'a dit, quelles 'Aque soient les options pblitiques, est

le .principal acteur économique. L'accés plus ou moins grand a ses
ressources va Jouer aussi un rdle 1mportant dans la structuration
sociale. En fait 1l'indépendance a accé&léré le processus de diffé-
renciation qui a commencé dans la période coloniale et 1'Etat a
~€té le principal instrument de ce processus. L'indigénisation de
1'appareil d'Etat a changé completement la comp051t10n raciale

de la hiérarchie administrative héritée de la colonlsatlon au pro-
fit de 1'élite africaine. Les élites qui ont pris le contrlle de
cet appareil d'Etat étaient principalement préoccupées par 1'é1i-
mination des barriéres coloniales 4 leur ascension & l'intérieur
de 1'économie moderne et de 1'administration. Aussi a-t-on assisté

-

le plus souvent 2 une simple indigénisation de la relation de



. .
dépendance externe (vis-d-vis des pays développés) et interne (vis- -
d-vis de 1'Etat).

Le résultat sera l°'émergence d'une couche sociale africaine-
politiciens, bureaucrates-publics et privés, commercants, proprié-
taires fonciers, aristocraties religieuses - qui dépend des posi-
tions privilégiées et variées que lui offre son accés &, ou son
influence sur 1'Etat d'une part, des relations quielle entretient
avec les agents économiques du Centre comme leur interlocuteur
exclusif. L'intervention de 1'Etat, son étendue et ses formes ren-
voient donc & des causes structurelles d'ordre Zconomique et socio-
politique. ' .

iv/ Un . certain nombre de mutations dans 1'dconomie inter-
nationale veut faconner considérablement l'accumulation & ifoeu-
vre dans les pays ouest africains. La montée du groupe comme
structure dominante dans les pays avancés est accompagnée d'un
déclin relatif du capital reatier comme centre indépendant
du pouvoir économique et politique, et du capitalisme concur-
rentiel comme facteur dynamique de croissance. Des petites
entreprises concurrentes existent encore mais dans une posi-
tion subordonnée par rapport aux grandes entreprises industriel-
les ou commerciales. Celles-ci, par ailleurs, ont accru leuy
capacité 2 prendre en charge leurs besoins d'investissement
grice a un financement interne (amortissements accélérés,
hausses des prix,..) ou 1'interpénétratim avec le capital ban-
caire. L'horizon de long terme des décisions d'investissement
que l'indépendance financiére autorise et une rationalité plus
poussée dans les évaluations permettent aux groupes d'appré-

hender de nouveaux développements avec sérénité et d'apprécier
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plus correctement les risgques encourus. Ces changements dans 1la
structure concurrentielle des centres industrialisés se sont de-
puis la deuxiéme guerre mondiale reflétés sur les comportements
en matiére d'investissement dans les pays sous-développés.

Ltinvestissement de portefeuille a baissé par rapport a
1'investissement direct des multinationales. En méme temps les
importantes ressources financiéres a4 la disposition de celles-ci
favorisent une intégration verticale plus poussée, tandis que le
comportement oligopolistique encourage la formation de consortiums
dans l'extraction miniére et la transformation. Le processus de
décolonisation a renforcé ces téndancgs. Les anciennes colonies
européennes ont &été ouvertes au capitalisme américain, ol le grou-
talismes francais et anglais. Plus important encore la décoloni-
sation s'est accompagnée d'un refliux du capital concurrentiel,
de petite dimension. BﬁAUNDI (1) interpréte la décolonisation com- .
me, entre autres choses, le ré&sultat d'un conflit entre les élé-
ments dynamiques (les multinationales) et les éléments arriérés
(entreprises marginales, petits planteurs, petites maisons de com-
merce, petits ateliers artisanaux) du capitalisme. Il indique que
l'accession 2 1'indépendance de 1'Afrique francophone s'est accom-
pagnée d'une part d'une sortie de capital dans le secteur des
petites entreprises coloniales et des maisons de commerce, d'autre
part d'une entrée de ¢apitaux dans 1'industrie miniére et manu-
tfacturiére et 1l'agriculture industrielle. On note les mémes ten-
dances dans les ex-colonies britanniques (2).

(1) E.R. BRAUNDI cité par G. ARRIGHI and J.S. SAUL, Essays on the
political economy of Africa, Monthly Review Press, 1973, p
109-110. .

(2) D.J. MORGAN "Eritish Private investment in East Africa",
Overseas Development Intitute, London, 1965, p 6.




Le résultat de ces changements est 1'émergence d'une nou-
velle structure de l'investissement étranger ol les intéréts fi-
nanciers et commerciaux et le petit capital (principalement dans
ltagriculture mais aussi dans les industries tertiaires et secon-
daires) ont décliné en importance par rapport aux entreprises de
grandes dimensions et verticalement intégrées, AinsiAl‘eﬁtteprise
expatriée typique opérant en Afrique de 1'Quest est progressive-
ment devenue la multinationale. C'est-a-dire um ensemble organisé
de moyens de production soumis & un seul centre de décision qui
contréle des établissements situés dans plusieurs pays. C'est avec
elle, les institutions multilatérales et les Etats dforigine qui
la soutiennent que les Etats de 1%Afrique de 1%0uest vont é&tre
en téte & téte permanent.

Ces transformations dans 1'économie internationale et 1'in-
digénisation des relations extérieures crganisée par 1'Etat vont
impulser une production de substitution aux importations et inten-
sifier 1'extraction miniére. En effet les firmes'import—export
européennes dominantes diversifient levr investissement vers l'in-
dustrie manufacturiére. Ce qui accélére 1'entrée des multinationales
dans les pays de 1'Afrique de 1'Quest, les firmes commerciales
utilisant leurs liens commerciaux extérieurs pour attirer les mul-
tinationales manufacturiéres par des joint-ventures.

Par ailleurs 1'indépendance a éliminé les priviléges infor-
mels dont jouisséient beaucoup de firmes métropolitaines dans le
secteur d'importation (comme par exemple la préférence”aécordée
3 ces firmes dans 1'octroi des marchés publics). En méme temps
les nouveaux gouvernements ont désormais le pouvelr de protéger

les marchés locaux pour les firmes souhaitant produire localement
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les biens qui étaient jusqueilé importés. Ces mutations signifient
que si les compagnies de l'ex-métropole veulent protéger leurs
marchés traditionnels en>Afrique de 1'Ouest maintenant vulnérables,
elles devraient y implanter des unités de production. D'autre part
elles ouvrent la possibilité aux multinationales d'autres pays

de pénétrer des marchés qui leur étaient fermés, mais en y implan-
tant des unités industrielles.

v/_SouS la pression de la demande sociale de services publics,
le désarmement fiscal et les dépenses liées 3 une stratégie mi-
sant essentiellement sur 1'investissement étranger pour promou-
voir la formation brute de capital fixe, l'utilisation de 1'Etat
comme moyen privilégié d'accumulation par les forces sociales
dominantes, ont favorisé la poursuite de l1'agriculture d'expor-
tation et sous extension dans des régions qui n'étaient pas
touchées pendant la période coloniale.

'V#Enfin, le systéme de crédit. étant orienté vers les activités des
agents -€économiques de la métropole, des mutations s'avérent néces-
saires pour qu'il soit un instrument de mobilisation du surplus
économique et de son allocation vers des activités jugées priori-
‘taires. Les conditions socio-économiques qui ?révalaient a la
veille des indépendances précisées, on peut &tudier maintenant
le processus dfaccumulation dans l‘Afrtie de 1'Cuest indépendante
et ses conséquences.

- e wm e e o e e o e me e B o e v e e e e e e e m em me e h  En o e e T Em o e me e e e e M Ae v e e G e e W

L e ™ e me e E em G Me e W e TR Ve M e b e v e p e e e Sm em e G v e v = w e R W et M vm A m em

La compréhension qu'on a des problémes monétaires du sous--
continent ne peut 8tre satisfaisante sans faire intervenir les
impasses d'une accumulation fondée sur une insertion primaire et
régressive dans la division internationale du travail et sur une
grande inefficacité de 1'utilisation du surplus dégagé par'i'agricul-
ture et l'industrie extractive principales sources de la production
matérielle de ces pays. 11 faut alors montrer comment 1l'orienta-
tion de 1'investissement -a renforcé les structures pro-



- 654 -

ductives héritées de la colonisation. La faible croissance du sur-
plus économique et la montée des déséquilibres structurels singu-
liérement au cours des années 8C peuvent &tre interprétées comme
les effets de 1'épuisement de ce type dfaccumulation.

1. Liorientation de l'investissement

Aprés la deuxiéme guerre mondiale l'économie de traite sous
sa forme la plus classique a partiellement fait place & une &cono-
mie d'accumulation avec l'entrée plus importante de capitaux pu-
blics, les travaux d'infrastructure, l'apparition d'une industrie
substitutive, les programmes de développement rural pour é&lever
le rendement et la production globale des cultures d‘ekportation
(cacao, café, arachide, coton, etc). De telles transformations
économiqués ont été accompagnées dfimportations mutations sociales
telles que la forte croissance démographique, urbaine et scolaire.
L'orientation de 1'investissement en capital n'a pas fondamentale-
ment changé aprés les indépendances. La Formation Brute de Capital
Fixe (FBCF) concerne d'abord les mines, ie pétrole. En dehors de
ceux-ci, l'investissement est concentéé dans la transformation
des produits primaires pour les marchés d'exportation ou dans la
substitution aux importations dans les branches 1égéres manufac-
turiéres telles qu'glimentation, boissons, textiles, fournitures,
chaussures, savons et autres biens de consommation non durables.
Récemment le développement de la substitution a commencé & se dé-
placer gradueliement vers les branches d'industries manufacturiéres
produisant des biens intermédiaires (ciment; prodults minéraux
non métalliques, et, moins souvent,produits chimiques et fertili-
sants). Mais elle n'a pas opéré encore une réelle remontée de
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1'aval vers 1'amont. Aussi a-t-elle peu d'effets d'entrainement.
Elle ponctionne une bonne partie des ressources & travers les sub-
ventions qu‘ellé recolt mais en retour n'a pas d'effets induits
significatifs. Son coefficient de dépendance des importations de-
meure élevé. Ces développements laissent apparaitre que ‘1%'indus-t
trie lourde en Afrique de 1'0Ouest est soit inexistante ou, étant
orientée vers lfexportation demeure non reliée a la structure
économique nationale ou sous-régionale, ne constituant pas une
base pour la production de biens de production requis pour l'in-
dustrialisation ou la révolution agricole.

Ltinvestissement industriel en Afrique de 1'Ouest est mar-
quée aussi par une préférence pour les techniques intensives en
capital. Ces deux biais de 1'investissement, en faveur des techni-
ques intensives en capital et contre le secteur des biens dféqui-
pement, se renforcent 1'un 17autre. Le choix de technigues inten-
sives treés capitalistiques dans chaque industrie favorise Ituti-
lisation d'un é&quipement spécialisé et enm conséguence restreint
la croissance'de la demande de biens capitaux qui pourraient &tre
produits localement. Le manque d'investissement dans le secteur
des biens de productions en retour empéche le développement de
’biens déquipement incorporant une technologie moderne intensive
en travail pouvant réduire le biais en faveur d'une intensité
capitalistique. En outre il restreint la capacité productive des
économies ouest-africaines. Enfin le manque d'articulation des
biens d'équipement, des biens intermédiaires et des biens de con-
sommation de masse se traduit par des flux de revenus et de con-
sommation branchées plutét sur lfextérieur. Le surplus agricole
et minier se transforme pour l'essentiel en impdrts de biens et
services ayant peu d'effets positifs sur les activités productiﬁ@ée



- 656 -

Les pays de I1'Afrique de 1'0uest ont considéré tous llagri-
culture comme le secteur pricritaire et lul ont imparti des fonc-
tions (libération main-d'oeuvre pour activités non agricoles,

productionfalimentalres pour populations urbaines, approvisionnement
~ des industries en matiéres premiéres, recettes en devises). Leur
réalisation exige un effort d'investissement considérable dans
le secteur agricole. Or il n'en a pas été ainsi pour la plupart
des pays. Il s'est avéré que c'est le prélévement systématique
du surplus agricele sans un réinvestissement substantiel dans le
monde rural qui a prévalu comme politique. L'imvestissement dans
ltagriculture a rarement dépassé 15 % de la formation brute de
capital fixe. Par ailleurs cet investissement s'est orienté prio-
ritairement vers les cultures dfexportation,et 13 les grands pro-
jets dtagriculture capitaliste ont pris la priorité sur la produc-
tion paysanne. o

Quelques tendances de cette orientation de l‘investissemént
dans ltagriculture et de son faible volume méritent d'€tre souli-
gnées | -

- faible croissance ou stagnation de la production agricole totale
au cours de la période 1960-1985 avec des exceptions notables
comme la C8te d'lvoire,

- hausse brutale des importations alimentair
nies 1870 et 1980,

- baisse de la production alimentaire par téte,
e

s au cours des décen-

Ces impor-
tations portent sur des denrées qui soit ne peuvent &tre cul-
tivées dans certains pays, soit le sont mais leur production ab-
sorberait alors une proportion considérable des ressources limitant



dfautant 1l'investissement dans la production et la techexche LOD‘
cernant les céréales traditionnelles, les légumineuses.

Les pays ouest gfricains comptent de plus en plus sur l'aide ali-
mentaire. pour combler le déficit vivrier. Ces tendances recouvrent
une diversité de situations. Cependant elles décrivent la.situa-
tion d'ensemble. |

‘ Un autre trait majeur de ltaccumulation en Afrique de 1'0uest
est le role déterminant joué par le capital étranger..Dans 1'in-
dustrie comme dans Itagriculture, 1'infrastructure la contribu-
tion de 1'extérieur a été prépondérante. Ce dermier soit contrdle
directement des unités de production, soit influe con51delablement
sur les projets & travers le financement, la fourniture de
technologie. Les politiques d'indigénisation menées dans différents
pays n'ont pas substantiellement accru l¥auvtonomie de la formation
brut de capital fixe par rapport aw capital étranger.

Sauf dans les pays gui ont eu 3 opter pour une orientation
"socialiste" (Ghana 1957 - 1965, Mali 1963 ~1965, Guinée 1958 -1884)
ot il v a eu constitutien dfun. important secteur public dans les
secteurs productifs, les dépenses pubiiqueq d'investissement se

sont orientées en priorité vers les activités non directement pro-

bilité des investissements

ot

ductives qul élévent le taux de rent

123

a
privés. Les entreprises privées bénéficient de subventions qui
absorbent une part croissante des dépenses publigues. CHBté recet-
tes le désarmement fiscal réduit t@msidér blement 1'impdt sur les
bénéfices industriels et commerciaz Les rentrées proviennent
surtout des droits de partey'de la TVA, de 1'impdt de capitation,
des contributions des revenus salariaux, etc. L'infrastructure
mise en place par I'Btat est finsncée principzlement sur emprunts

extérieurs. , o '



Part de la FBCF dans le PIB.

Tableau 31

! — s i , ]
N S B I
Bénin % 15,1 .% 14,1 % 19,7 % 20,5
Burkina Faso 5 18,7 % 9,8 %_ 8,0 % 8,0
Cap Vert % 19,4 % 21,0 % 22,1 % 23,7
Cote d'Ivoire % 25,8 %. 27,1 % 21,7 % 13,1
Gambie % 29,7 % 27,6 % 18,8 % 20,3
Ghana E 9.4 g 9,3 % 6,2 % 13,8
Guinée Bissau % 10,6 % 15,7 % 19,0 % 18,6
Libéria % 26,8 3 25,9 g 23,0 % 16,3
Mali % 15,4 “% 23,8 % 28,0 % 32,8
Mauritanie é 39,2 g 24,6 % 25,9 1 20,7
Niger % 21,5 % 25,5 % 15,4 % 15,5 -
Nigéria % 24,3 % 29,4 % 14,3 % 15,4
Sénégal E_ 12,9 % 16,0 % 15,8 % 15,6
Sierra Léone ‘%‘ 12,6 % 14,9 % 14,4 % 13,8
Togo % 34,8 % 29,3 % 17,0 g 18,8
Source :

1987.

BAD, Statistiques choisies sur les pays membre régionaux/
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Enfin la part de l'investissement dans le total du PIB est
demeurée dans l'ensemble faible. Sauf la C8te d'Ivoire et le
Nigéria pour la période d'avant 1980, les pays ont consenti un
effort modéré pour la FBCF. Si on se rappelle que le financement
est principalement dtorigine externe, et que les investissements
dtinfrastructure l'ont remporté sur des iuVGstissembnts directement
productifs, on peut dire gque 1‘é1argissement de l1a base produc-
tive des pays ouest-africains a €té relativement faible au cours
de ces trois derniers décennies. , '

On peut étudier maintenaﬁtvles effets de cette orientation parti-
culiére de la formation brute de capital fixe.
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2. Une croissance économique faible dans 1'ensemble et une

montée des déséquilibres structurels.

Tableau 32

EVOLUTION DU PNB PAR HABITANT

Bénin

Burkina Faso
Cap Vert

Cbte d'lvoire
Gambie

Ghana

G;inée

Guinée Bissau
Libéria

Mali
Mauritanie
Niger
Nigéria
Sénégal 3
Sierra Léone

Togo
(1) Sources

S B b foem G Arm e prmn pemw Geas M Bt e G G bt doma Svmt Prew Omes Awm G Memm A G S Sd pami Dev $ar Nem $ov0 G boav Oues

- Rapport Berg, Banque Mondiale, 1981

1960-1979
PNB/h

0,6
0,3

3,6

Rm St wvm dowr Bew Ghoh s e hemt N Orad Qe Bt Gt G Gaue Bemm G g oM Neam 00N Baw Gewh Dove Bemm Smmt G Gean Pamn G G G Gaer o]

1981-1985
PNB/h

6,9

7,6
2,5
- 9,4
- 5,6
+20,3
+ 4,2
-23,1

- 9,3

- BAD, Statistiques choisies sur les pays membres

reglonaux »

1987,
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BEn étudiant le tableszu 32 on remarque gu'entre 1960 et 1879
le revenu par habitant de 5 pays ouegtwafgicains a augmenté de
moins de 1 %.

o

Pour le Sénégal, le Niger et 1é Ghana, 1l 8 wméme diminué respective-
ment de 0,2 ; 153 ; et de 8% . Le Togo et le Nigéria ont enregistré
ies taux les plus &levés avec respectivement 3,6 et 3,7 % ;ils

sont -suivis par la COte d'lIvoire (2,4 %) et la Gambie (2,6 %).

Au cours des années 80 le renversement de tendance est complet.

La chite du revenu par téte a &été considérable seuls le Cag~Vert
(2,5 %), le Ghana {20,3 %) et la Guinée (4,2 %) ont connu une haus-
se de leur revenu par t&te. Pour tous les autres payg {sauf le
Sénégal avec -1,0 %), il a chuté d¥au moins 6 % entre 1881 et 1985
(tableau 32). - ‘ '

~Tableau 33 . : Croissance de la production alimentaire.

Taux annuel moven

i -
Pays £1Q69w?1 8 1977-79 § 1977-1981 % 1981~1985
Bénin b 2,5 ! 1,4 ; 6,9
Burkina 2 2,0 j 5,3 ! 5,0
Cap-Vert { - % 3,0 i 6,2
Cote d'Ivoire ! 4,6 | 4,0 [ 5,0
Gambie g 0,1 % ~3,8 i 9,2
-Ghana ! ~0,1 1 -G, 5 ! 4,8
Guinge : 0,5 ! ~0,4 ; 0,8
Guinde-Bissau ! 1,4 | 8,0 ! 5,4
Libéria § 3.5 L 1,5 : 2,0
Mali . 1,0 E 3,0 ! 2,1
Mauritanie f -1,3 % 757 i -1,6
Niger | 1,3 ; 3,6 h 0,1
Nigévia % 1,7 i 2,8 . i 4,1
Sénégal ! 1.0 ! 6,1 ! 8,1
Sierra-Léone i 1,4 % 1,0 i 1,5
Togo % ~0,2° % 4,1 { ~0,1

Source : BAD, Statistiques cholsies sur les pays membres régionaux,
‘ 1987.
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La population Ouest-africaine a augmenté au rythme de 2,7 %
1'an. Mais la moyenne de la progression de la production alimen-
taire a été de 1,5 % 1l'an entre 1960 et 1979. Au cours des années
80 ce rythme a méme diminué les importatioms alimentaires au cours
des années 60 et 70 ont augmenté de 10 % tandis que les exporta-
tions agricoles par habitant ont diminué de 3,5 % 1'an. Si les
progrés industriels sont réels dans certains pays (C8te d'Ivoire,
Nigéria, le Sénégal dans une moindre mesure) l'absence d'une révolu-
tion agricole qui débouche sur une adgmentation de la productivité
agricole ou d'une redistribution des revenus qui é&largisse les
marchés intérieurs a entrainé un blocage des industries de substi-
tution.

Les performances des &conomies ouest-africaines dolvent &tre
appréciées. d'une maniére plus fine en procédant 3 une typologie
selon le caractére plus ou moins rénumérateur des produits primaires
qu'ils exportent. En effet ces économies ont connu des évolutions
conjoncturelles différentes. On peut distinguer ainsi entre un
pays a2 rente pétrole ¢ ‘est le Nloella, des pays & surplus prlmalre
1mportart tels que la Cote d‘Iv01re,_]e Toco, le nger i enfln les

Nl
pays 3 surplus pr1ma3re stagnanL én décroissance (1).

Ces pays ont enregistré des performances macro-&concmiques

différenciées au cours des années 60 et 70. Le Nigéria a con-
nu entre 1973 et 1981 une croissance trés importaﬁte de ses recet-
tes d'exportations gréce au pétrole. La part de celui-ci dans les

exportations totales & évolué comme suit de 1977 & 1984 : 92,3 %
95,3 % ; 96,5 % ; 94,5 % ; 93,7 % ; 93,8 % ; 88,2 % ; 81,3 (2).

.
»

' ae

(1) Philippe HUGON; Crise économique et vulnérabilité externe en
Afrique Subsaharlenne, Cahiers de 1'ISMEA;, Série P, n° 28
1984, p 159-194.

(2) BAD, Statistiques choisies sur les membres régionaux, 1987.
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Les ressources percues par 1'Etat lui ont permis de financer
des projets de développement dans 1°’infrastructure et dans 1'in-
dustrie, jetant en partie.les bases internes d'accumulation.

Mais il est bien connu que la rente pétroliére subit de fortes
fluctuations difficilement prévisibles. Ainsi elle a brusquement
augmenté entre 1974 et 1676 et 1979-1981 tandis qu'elle a diminué
en 1977-1978 et 1982-1983. L'"effet de cliquet" des dépenses pu-
bliques et des importations (lesquelles ont tendu & s'ajuster sur
les recettes des périodes de forte hausse), qui en a résulté a
provoqué des déficits structurels importants aussi bien du budget
fédéral que de 1a balanée courante. D'ol l'endettement extérieur
énorme et ‘la forte création monétaire du Nigé€ria pour financer

ces déficits (chapitre 3, section 4). La rente pétroliére a eu
d'autres effets qui font partie des problémes actuels du Nigéria.
Elle a accentué les déséquilibre; régionaux, provoqué une urbanisa-
tion sauvage et désorganisé la production agricole. L'attrait des
revenus élevés qu'autorise la rente pétroliére en ville, le départ
de la main-d‘'oeuvre de la campagne, les modifications de consomma-
tion alimentaire dues & la hausse du pouveir d'achat ont été tous
des causes de l'abandon des cultures d'exportation et des cultures
vivriéres et donc de la trés forte dépendance alimentaire.

En outre comme i'indique OMINAMI, "1'industrie pétroliére
se juxtapose & des structures de production ol prédominent des
activités a faible productivité. L'industrie pétroliére reléve,
elle aussi d'une logique d'enclave, car elle crée peu de liaisons
en aval et en amont avec le reste du systéme productif. Le budget
de 1'Etat constitue le point d'articulation entre cette industfie
et le secteur non pétrolier de l'économie. C'est par ce biais que
circule en effet la rente pétroliére. Le caractére "administratif"



de ltarticul dLlDﬂ entre les deux soctaurs ast souvent la sourge
d*un haut degré dtinefficascitd™ (1}. Du point de vue de 1L'effi-
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cience économigue le mauvals choix dss projets, la mauvaise négo-
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l‘adminzbr1ailﬂn médiocre des projets ou des unités industrielles
installées et la corruption Ruﬁtfﬂ?i\ se ont 8té autant de Facteurs
ayant emp&ché une ﬂtlllRmtiUﬁ rationnelle de la rente.

Par ailleurs 1'sisance financiadre subite de 1'Etat a mulei-
plié les pressions des différents secteurs sociaux pour 1'instau-
ration d'un Etat-Providence st profiter ainsi de la manne pétro~"
lidre. Les services publics {8ducation, santé, subvention produits
de base...) connaissent une expansion massive tandis que les im-
pats directs et indirects diminusnt accentuant la ""pétrolisation®
du budget fédéral, En outre l'acercissement des importations ali-
mentaires induits des changements importants avec Itexplosion de
la demande de biens de luxe et 1'inadé

O‘

guation croissante entre

la structure d'ofifre nationale et celle de la demande interne.
Enfin la conversion des pétra~ﬂmllar3 sn nalras était devenue la
source de @r&smimné inflationnistes gu'on s ph%rché & endiguer

par la surévzluation de ls mﬁ?”aik-ﬂigéri&n@g Celle-cl affaiblit
la compétitivité des ex <pertations non pétrolidres, manufacturidres
en particulier, et stimule les lmp@rtatigxs d'ol i'érosion rapide
de lfexcé dent commercisl. Finalement la manne pétroliére o levé

un moment les principales nmntraiﬁtes.fxnanzler@s pesant sur
ltéconomie nigérisne. Mails cetie augmentation des resSources f3~

nancidres z entraing & son tour des effeis pervers sur la dynamique

(1) Carlos OMINAMI, Le Tiers Monds dans la crise, op cit, p 127.



de l'accumulation. Les déséquilibres é&conomiques et sociaux pro-
fonds qu'ils ont engendrés rendent 1'économie et la société nigé-
rianes plus vulnérables & la conjoncture internationale. L'impact
sur le systéme monétaire et de crédit nigérian est tout aussi
profond. \ ‘ ’

Le deuxiéme. groupe de pays qu'on a identifié est éeux,é sur-
plus primaire important. Ces pays ont disposé dfune rente miniére
(uranium pour le Niger, phosphate pour le Togo)} ou ont = rtecu
un afflux'importants de capitaux tout en ayant un niveau élevé
de surplus agricole. C'est le cas de la CGte d'Ivoire.

Entre 1960 et 1979 le revenu par téte a augmenté de 3,6 % par an
pour le Togo, de 2,4 % pour la C6te d'Ivoire. Mais au cours des
années 80 le renversement de tendance a été complet. Cet agrégat
a subi un recul de 9,4 % pour la Cote d'Ivoire entre 1981 et 1985
et de 9,3 % pour le Togo, et 7,4 % pour le Niger pendaht la
méme période. Pour ce dernier pays la rente tirée de l'uranium
n'‘a pas été suffisante méme dans les années 1570 pour compenser

la diminution du surplus agficole. Si entre 1977 et 1985 la ba-
lance commerciale ivoirienne est demeurée positive passant de 815
millions de dollars US & 399 en 1980 et & 1 482 millions en 1985,
la balance des comptes courants a enregistré un déficit important
de 815 millions de dollars US en 1977 & 1 827 millions en 1980
enfin 107 millions en 1985. Quant au service de la dette extérieure,
son pourcentage des exportations totales est passé de 12,9 % en
1977 a 27,9 % en 1980; 42 % en 1982 et 19,9 % en 1985 (aprés ré-
échelonnement) (1). A la suite de la baisse de la rente agricole
les investissements ont fortement dimiﬁué, ce qui a contribué 2 la

(1) BAD, Statistiques choisies; op cit,
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décroissance des années 1980. L'orientation de 1'investissement
vers l'infrastructure, les énormes sorties de capitaux au titre

de la rénumération des facteurs de production ou pour bénéficier
dés taux d'intérét francais ou internationaux plus attractifs,

la mise en place Q'une industrie de substitution aux importations
trés dépendante de 1'extérieéur pour ses inputs, le mauvais choix
dés projets et leur administration sont autant de facteurs d'inef-
ficience qui ont creusé le déficit de la balance courante et empé&-
ché les projets financés sur emprunts extérieurs d'@tre rentables.
On peut retrouver les mémes caractéristiques au Togo.

Le troisiéme groupe de pays est celui & surplus primaire
~décroissant. Ici la crise est presque permanente. Si le revenu

par t&te n'a pas baissé au cours des années 60 et 70 comme au Séné-
gal et au Ghana, il a faiblement augmenté. C'est pourquoi le recul
économique qu'ils ont enregistré au cours des années 80 est plus
profond que celui des deux premiers groupes. La plupart de ces

pays subissent une réelle décomposition de leur appareil d'Etét,
des systémes productifs agricoles et industriels. Pendant le méme
temps la pression & la hausse sur la consommatioh privée et publi-
que se renforce en raison notamment de la forte croissance démo-
graphique, urbaine et scolaire. Alors que les recettes d'expor-
tation se cbntractéieht, les importations'énergétiques et alimen-
taires et les intéréts sur la dette extérieur n'ont cessé d'aug-
menter. L'élargis%emenf de 1'écart entre production. et consommation
totale internes a'eu pour effet une baisse du taux d'épargne, néga-
tif pour la plupart des payé, Les flux d'investissement sont fai-
bleﬁ orientés vers le bﬁtlment l'industrie substitutive 2 Nforte
intensité capitalistique et a coeif1c1ent de capital élevé du fait
de la faible utilisation du stock de capital constitué. L'investis-



sement direct est peu important la plupart des capitaux consis-
tant en préts commerciaux, bilatéraux et nmultilatérsux {Tableau 34)

Tableau 34 : Flux financiers nets totaux.

! { I I
Pays ; 1877 : 1980 v 1983 s 1985

{ ID €T ! 1D cpotIDp 6T 1 Ib cT
e T U O U R R LUV S
BENIN oo, 1 56,60 1,7 1 400,8 1§ -0,1 L 81,1 I ~0,1 t 175,86
CAP-VERT ! .. 1 27,20 .. ! 64,4 1 .. L 64,1 ! .. 1 70,6
COTE-D'IVOI! 7.8 | 568,00 12,1 | 918,4 1 30,4 | 483,2 | 28,4 | 226,5
GAMBLE b o-0,6 1 27,91 0.3 1 82,01 -0.4 1 38,51 .. | 59,5
GHANA I ~3,5 1 158,11 3,4 1| 227,4 | 0,4 ! 124,6 ! -0,1 | 25,2
GUINEE L -1,8 § 22,30 0,6 | 133,81 0,4 0 70,1 1 1,11 124,1
GUINBE-BIS | .. | 38,41 .. 1 67,01 .. 1 ‘66,3 V1.4 1 63,3
LIBERIA 1170,5 | 711,20 71,91 417.0 1249,7 1-129,7 1-47,8 1-103,8
MALT 1001 1 105,60 0.2 ! 269.2 1 0.4 1 22005 1 .. 1 380.0
MAURITANIB | 0.7 | 172,31 -3.2 1 2000t | G.1 ! 233.2 1 0.1 I 221.6
NIGER - " 5,51 130,51 -5,0 1 288,4 1 5,9 ! 08,5 !-11,1 | 288,09
NIGERIA 1285,5 | 416,11206,7 [1201,2 | 70,9 12079,2 1270,2 | 286,3
SENEGAL U 3,4 ) 169,81 4,8 ! 442,9 ! 2,4 | 459,8 ! 0,4 | 332,31
SIERRA-LEO-! 6,8 ! 41,5( 6,0 ! galgz L0,1 ! §6,4 L -0,1 1 67,0
TOGO L 0,7 1 120,60 -1,4 | 180,8 I -1,2 | 110,5 | G,8 | 93,1

z ! s ') | s ! z

ID = Investissements Dixects, G1 = CapltaluxX JotauX
Source  BAD, Statistigues choisiss, op cit.

Dans, la plupart des pays 2 débuté unm processus de désinves-
tissement au cours des annges BO (tableau 34).
Le'paiament du service de la dette @ snirainé une compression des
importatious en particulier &'intrants et de biens esssentisls,
ce qui & baissé lz production et rédult le surplus exportablée et
donc la capacité de production. ' .

Au total 1'étude de 1'é&volution macroéconomigue des trois
groupes de pays identifiés permet de dire gue danq chacun apparalt
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une tendance & 1'épuisement d'un modéle d'accumulation fondé es-
sentiellement sur une insertion primaire (régressive) dans la
division internationale du travail (DIT). Et cette crise des struc-

tures productives a de profondes conséquences socio-économiques.

3. Epuisement d'un modéle d'accumulation fondée sur une

insertion primaire dans la DIT et ses implications.

L'évolution esquissée des économies ouest africaines a mon-
tré une tendance a la contraction du surplus agricole et minier
qui est devenu de moins en moins suffisant pour financer 1'indus-
trie, les dépenses de 1'appareil d'Etat. Le recours aux capitaux
extérieurs en a été une des conséquences. Le modéle d'accumulation
fondé sur des cultures d'exportation et l'exploitation de ressour-
ces valorisées sur le marché international connait un épuisement
surtout depuis le début des années 80. Cet épulsement a plusieurs

causes.

D'abord les effets mécaniques de laz ¢rise internationale
4 travers le commerce et les finances. La baisse de la demande
mondiale, la détérioration des termes de 1l'échange et le néo-
protectionnisme des économies occidentales au plan commercial ;
la hausse des taux concessionnels au plan financier sont les ca-
naux a travers lesquels se diffusent les effets de la crise des
économies développées. Leur répercussion directe sur les pays-
ouest-africains se manifeste de facon synthétique sous la forme
d'une contraction de leur capacité d'importation. Le degré de sé-
vérité des ajustements internes dans les pays ouest africains.
dééénd de 1'intensité et de la persistance de ces effets de la

crise des économies centrales.



Mais il faut prendre garde de réduire les préblémes d'origine
externe des pays ouest africains a des facteurs purement conjonc-
turels. La contraction de la demande mondiale et la dégradation
des termes de 1'échange reflétent des tendances de fond dans les
pays développés. Elles sont liées aux mutations technologiques
qui tendent a créer de nouvelles conditions des relations entre
pays développés, entre ces derniers et les PSD (renforcement des
hiérarchisations, nouvelles données en matiére d'avantages compa-
ratifs) tandis que les nouvelles techniques risquent d'é&tre moins
adaptables encore aux conditions des économies africaines (auto-

mation...).

L'épuisement du modéle d'accumulation ne ressortit pas seule-
ment 3 des facteurs externes. Les économies ouest-africaines ont
aussi la crise de leurs structures. La plupart de ces pays con-
naissent soit une utilisation inefficiente du surplus économique
a cause d'une certaine accumulation primitive, soit un épuisement
de leurs ressources du sous-sol (comme en Mauritanie avec 1'épui-
sement des minerais de fer et de cuivre}, soit une dégradation
dangereuse des conditions écologiques et climatiques a la suite
d'une exploitation abusive du sol et de la forét (Sénégal, Niger,
CBte d'lvoire).

1i/ Un premier facteur interne d'épuisement du modéle d'accumula-
tion est le mode de formation des hauts revenus
qui sont complétement déconnectés de la sphére productive.
La position politique est utilisée comme moyen de se constituer
une base économique et un clientélisme politique. La logique
de dépenses l'emportant sur celle de production, les richesses
accumulées par ceux qui ont accés aux ressources de 1'Etat

servent a financer soit une consommation ostentatoire, soit
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des activités tertiaires comme 1'immobilier, 1'import-export ;

trés souvent elles sont éimplement placées a 1'extérieur ce qui
explique 1'importance des fuites de capitaui malgré les besoins

de financement des pays ouest africains. Ces différentes ponctions
et utilisations du surplus économique non seulement en réduisent

le volume disponible pour l'investissement mais emp&chent 1'utili-
sation rationnelle de ce dernier comme en témoignent les "éléphants
blancs" dans tous les pays de la souswrégion.

1ii/ La poursuite d'une agriculture d'exportation, fondée sur une
grande disponibilité des terres, 1'utilisation d'un faible
capital productif et une faible rénumération du travail pay-
san grace aux cultures vivriéres qui assurent l'essentiel
de l'alimentation familiale, devient de plus en plus diffi-
cile. A ces problémes d'offre s'ajoute comme on 1l'a souligné
ci-dessus la stagnation voire la baisse de la demande mondiale
des produits agricoles primaires exportés (café, cacao, ara-
chide, coton). Pour tous ces produits ou bien des substituts
existent déja, ou bien le nombre de producteurs augmentent

(voir plus loin), d'od la -baisse de leurs cours mondiaux.

En outre en ce qui concerne le surplus agricole face a 1la
montée de ses charges 1'Etat a fortement augmenté ses ponctions.
La faiblesse de l'investissement dans l'agriculture malgré sa part
dans le PIB et la population active permet de parler d'une vérita-
bie négligence (l). L'orientation des investissements réalisés

a visé un seul objectif, l1'accroissement des exportations. 11 en

(l) Dans les pays du Sahel ol la crise agricole est la plus aigue
une estimation de la FAC établit que le rapport entre ‘la con-
tribution de 1'Etat a4 l'agriculture et la contribution directe
et indirecte de telle-ci au budget de 1'Etat est de 1'ordre
de 1 & 3. Voir M. GRIFFON et P. JACQUEMONT '"Pénuries alimen-
taires et stratégies dgllLOLQb en Afrique Subsaharienne, cahiers
d'EBconomie Politique, n® 25, 1985, p 103.
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est résulté une véritable crise agricole dans presque tous les
pays de 1'Affique de 1'Ouest. Quelques traits majeurs de cette

crise peuveht 8&tre soulignés.

- Exode rural massif et croissance urbaine accélérée. Les’
villes deviennent un facteur d'exacerbation de la crise agricole
(essentiellement a;imentaife) "A mesure que se creuse le fosse
entre 1'évolution du marché urbain et celle des structures de pro-
duction de la campagne' (1). Elles exercent ce réle en tant qu'-
agent a la fois de prélévemeht net de ressources sur le monde ru-
ral, la seule base productive{?auf pour les pays pétroliers ou

miniers), et de propagation du modéle de consommation importée.

- Désintégration progressive de l'agriculture de subsistance.
On avait vu que le fonctionnement de 1'économie de traite exige
que la famille constitue, de facon articulée, un pourvoyeur de
travail bon marché et d'aliments bon marché aussi. Mais divers
facteurs 1l'empé&chent progressivément de remplir cette fonction
soit en détournant la force de travail familiale de la production

vivriére soit en multipliant les prélévements sur celle-ci.

L'embauche de travaillleurs ruraux semi-prolétarisés 3 des
salaires en dégé des coflts de subsistgnce, l'extension des cul-
tures de rente dans le cadre de 1l'exploitation paysanne, sont as-
surées gréce & un dualisme fonctionnel avec 1l'agriculture de sub-
sistance. Les prélévements vivriers de la ville & travers la sous-
valorisation des prix des cultures vivriéres par rapport au coft

de production et de reproduction de 1'exploitation paysanne, ou

(1) Ibidem, op cit, p 103.



les prelevements gratults sur les réserves des familles paysannes
par les re51dents urbains dccentuent 1° exploitation de 1l'agricul-
ture de sub51stance. Céelle-ci devient un lieu pr1v11eg1e de mani-
festation des contradlctlbns de 1'accumulation desartlcuiee. Sans
que se developpe réelliement ufe agriculture capitaliste de produc-
tion allmentalre, on assiste & sa destruction lente par Jtexplo-
sion démographique {les enfants sont un moyen de production et

de protection essentlels), par l'imigration, les destructions éco-
logiques, l'appropriation de la terre, et par la soumission accrue
aux marchés du travail et des facteurs de production.

La faiblesse et 1l'orientation de l'investissement total Ten-
forcent la dépendance de 1'agriculture vis-a-vis dés_marchés mon-
diaux pour son expansion. Le biais en défaveur de la production
de ‘biens d'équipement nonvseu16ment restreint, comme on 1l'a vu,
la croissance du maiché in;ériéur, mais accroit aussi la dépendénce
envers des sources étrangéres pour l'offre de moyens de production
nécessaires a la transformation de 1lfagriculture traditionnelle.
Cette transformation devient trés vite soumise'é la contréinte
de la balance des palement qui comme on le verra devient de plus
en plus sévére.

Par ailleurs le mode d“accumulation tend a réduire les liens
cdmplémentaires entre les secteurs ruraux et urbains et l'expansion
de stimuli émanant du secteur moderne. La paysannerie a deux voies
pour participer a l'économie monétaire. D'abord & travers un emploi
salarié temporaire, ou & travers la vente de prodults,kmals on .

a vu que 1'emploi est trés limité dans 1'1ndustrie pour une paysan:
nerie pon qualifiée, semi- proletarlsee. Ensuite la faible



élasticité-revenu de la demande de produits agricoles en général
et des produits locaux en particulier implicite dans la croissance
intensive en capital du secteur moderne restreint aussi la demande
de produits des paysans. Au total 1'économie traditionnelle se
coupe de plus en plus de 1'économie moderne au lieu d'&tre trans-

formée par celle-ci.

~ Par le mécanisme des prix relatifs, les transfer;s de ressour-
ces de l'agriculture vers les autres secteurs de 1'économie, au-
deld d'une certaine intensité, ont un effet désincitatif sur l'ac-
tivité agricole. C'est la principale explication du déclin de la
produetion.agritole par téte et du volume des exportations agricoles.
Le secteur externe se détériore en conséquence alors qu'il
faut accroitre les importations alimentaires. Ainsi le secteur
productif moteur entre dans un véritable engrenage : la baisse
du surplus agricole interdit l'augmentatidn du taux d'investisse-
ment agricole préalable incontournable a la modernisation de ce
secteur. C'est pourquoi l'exode rural d0 & un blocage de l'agricul-
ture n'entraine pas une hausse de la productivité de cette derniére.

L'industrie manufacturiére mise en place se heurte aussi
a des blocages structurels dont le plus important est le déclin
du surplus agricole et minier. Il ne s'agit pas d'adhérer i une
explication mono-causale impliquant que le déclin du surplus pri-
maire est la seule "cause'" de la stagnation industrielle voire
de la désindustrialisation des pays ouest-africains. Cependant
le rdle majeur de l'agriculture & la fois en promouvant la crois-
sance industrielle et, réciproquement, en provoquant la stagnation

ou le déclin industriels a é&té curieusement ignoré par une bonne



partie de la littérature sur l'industrialisation dans les PSD en
1

général, les pays ouest-africains en pafticu isr. I1 faut insister

:
w’f

agriccele dans la

donc sur l'importance de la baisse du surplu

stagnaticn industrielle de 1'Afrique de I"Cuest avant dfexaminer

a
d'autres causes relatives & la politigue industrielle suivie.

Par surplus agricole il faut entendre la part de la produC*
tion agricole qui durant une période donnée n'est pas consommée
dans le secteur agricole lui-m&me. Il consiste en deux catégories
de produits physiques : . les exportations de produilts provenant.
du secteur agricole vers dfautres sécteurs_dnmestiques ou exté-
rieurs ; les taxes agricoles et autres iupdts payés en ‘mature $0us
forme de produits agricoles. Il s'agit donc de 1z part de la pro-
duction totale qui est "exportée’ du secteur agricole.

Les mécanismes par lesquels l‘ag iculture stimule, rend possible
sty

ou handicape le développement industriel, deviemnent clalrs If¥rs-
i

urplus agricole Tui-méme (en

1 7
= RIS :
2 s

W

qu'on examine chagque composante

]

méme temps on pourra voilr comment le surplus vivrier peut desser-

rer la contrainte 2 l1%"industrialisation quiest le surplus sgriccle).

L'agriculture exporte un éurplug alimentaire pour les popu-
lations non agricoles. Les produits — alimentaires sont par ex-
cellence des biens salariaux. Toute tentative crofitre l'emplol
non agriccle plus rapidement que le surp!q le sera t8t ou
tard enrayé par des pressions inflationnistes

]

pénuries alimentairves (chapitre 1g~section 2

Lfagriculture fournit au secteur industriel des matiéres
premiéres. Toute tentative d'accroitre la capacité de producblon

industrielle a un taux plus rapide gque celui permis par la crois-
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sance du surplus agricole sera sanctionné par des pénuries de ma-
tiéres premiéres et une sous-utilisation de la capacité industriel-
le installée.

Avant que 1l'industrie manufacturiére joue un rﬁlefdominant,
les exportations agricoles seront la source majeure des recettes
en devises. Dans les économies ouest africaines ce réle de ltagri-
culture est une condition préalable & un processus dfindustriali-
sation. L'industrie commence par importer des biens dfé&quipement
et des matiéres premiéres qui sont utilisées essentiellement pour
produire des biens de consommation pour le marché intérieur,
Puisque ces "industries naissantes" ne sont pas compétitives sur
le marché mondial, seule une faible part de la production indus-
trielle est exportée. Actuellement aucun pays ouest africain n'ex-
porte plus de 20 % de sa production industrielle et ces exporta-
tions sont surtout intra-africaines. Dans le contexte international
actuel on peut dire que poﬁr une période de temps assez longue,
la reproduction et l'expansion du secteur non manufacturier dépen-
dront de 1'aptitude de l'agriculture & produire un surplus pour
l'exportation.

On a vu que l'expansion industrielle dépend de lfaccroisse-
ment de 1'offre de matiéres premiéres provenant de l'agriculture
et des biens d'équipement et de matiéres premilres et produits
semi-finis importés. Pour financer ses propres importations (de
source nationale comme externe), le secteur industriel doit "ex-
porter” une partie de sa propre production. Donc l'accroissement
de la demande de produits manufacturés ne peut &tre totalement
auto-générée. Puisqu'il en est ainsi, elle dépend principalement .
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de l'accroissement de la demande par l'agriculture de produits
industriels. Donc la croissance du surplus agricole est essentiel
pour fournir la. croissance du pouvoir dfachat nécessaire au soutien
de l'expansion industrielle.

Au début de tout processus d'industrialisation lafpiupart
des industries ne seront pas.compétitives sur le marché mondial.
Au contraire, pour croitre, de telles industries naissantes .peuvent
avoir besoin d'une protection vis-3-vis de la concurrence du mar-
ché mondial. Les gains nets en devises dont le secteur manufactu-
rier a besoin doivent donc &tre produits principalement par les .
autres secteurs de 1'économie. Le seul secteur qui peut généralement
jouer ce r8le est le secteur primaire et dans 1la plupart'des cas-
des pays ouest africains l1'agriculture uniquement. L'investissement
industriel-financé par 1l'aide étrangére surtout- a connu un bon
au cours des années 60 et 70. En méme temps la composante alimen-
taire du surplus agricole stagnait, nécessitant des importations
croissantes de céréales et la composante des exportations du sur-
plus agricole a diminué de fa¢on dramatique entrainant une faible
croissance - une baisse pour beaucoup de pays - des recettes en
devises. Comme conséquence de tous ces processus, ces économies
deviennent de moins en moins capables de couvrir les colts en de-
vises du fonctionnement des capacités industrielles acquises. Les
arréts de production (surtout dans les pays non membres de 1'UMOA)
et la baisse de son volume en retour nourissent 1'inflation et -
contribuent a4 une . dépression accrue du secteur industriel.

La stagnation du surplus industriel ne s'explique pas seule-.
ment par des facteurs 1iés & la stagnation ou la faible croissance
du surplus primaire. Les stratégies d'industrialisation ont engendré



leurs propres incohérences et facteurs de blocage. Les options
essentielles en matiére de ‘développement industriel ont reposé
sur trois axes principaux :

- le développement des branches de transformation des pro-
duits agricoles forestiers et de la péche ; ‘ 

- le développement des industries extractives : pétrole,
uranium, minerais de fer, etc ; .

- la satisfaction de la demande intérieure (et sous-régionale)
d'un certain nombre de biens de consommation.

Au travers de ces trois options on voit les deux formes d'in-
dustrialisation en Afrique de l'ouest depuis 1960 : une industria-
lisation de substitution aux importations surtout dans lés décennies
60 et 70 ; une industrie d'exportation dans le secteur minier et
dans l'industrie légére. T
Force est cependant de constater qu'aucune de ces formes ne résul-
te d'une stratégie nationale ou'sous-régionale de .développement
industriel. Au contraire les firmes multinationales et le capital
financier ont pris le contrble de l'investissement industriel a
travers ce cadre d'industrialisation. Les choix industriels 1'ont
été en founction d'une logique relevant d'intéré&ts étrangers qui
ont demandé et obtenu des avantages fiscaux importants pour inves-
tir dans les secteurs les plus rentables. Aussi les pays ouest-
‘africains n'ont-ils pas tiré profit d'une concurrence entre firmes
multinationales mais ont plutdét multiplié les incitations financiéres
pour les attirer. Chaque pays procédant ainsi, ce sont les pays
ouest africains qui sont entrés en concurrence entre eux-mémes
se livrant & une sorte de surenchére dans 1'octroi d'avantages 2
1'investissement é&tranger pour qufil exploite leurs richesses
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nationales. Quant aux firmes multinationales elles ont une straté-
gie internaticnale de répartition de l'investissement industriel
et des marchés ainsi que de financement de leurs investissements
par des sources locales.

Cette stratégie d'industrialisation a des effets limités
pour le dévéloppement ouest africain. L'emploi industriel a aug-
menté dans de faibles proportions surtout comparé aux créations
reqguises pour résorber le chﬁmage et faire face a 1l'excde rural.
Ltintégration des économies nationales est faible, celle-ci ne
pouvant provenif de la juxtaposition dfindustries de substitution
aux importations ou d'industries exportatrices de matiéres pre-
miéres.

En outre les indusﬁrieé_substifutives g6nt tournées vers
la satisfaction d'une gamme de besoins solvableé, ctest-d-dire
émanant des couches urbaines privilégiées, visant chacune un cré-
neau de ces' consommations. Elles ne peuvent par conséquent former
un tissu intégré qui contribue au développement gréce & une adé-
gquation aux besoins essentiels de la populétion. Enfin les coeffi-
cients d'importation trés &levés de ces industries les soumettent
fortement aux effets de 1l'inflation des pays industrialisés et
les revenus engendrés échappent en grande partie au circuit écono-
mique national. Ils retournent sitdt apparus a l'extérieur 2 tra-
vers les approvisionnements en biens intermédiaires, les salaires
des cadres expatriés, les salaires dépensés sur placé en produits
importés. Ainsi s'explique la faiblesse de la capacifé‘d'épafgne
des pays ouest africains. Or si la propension & épargner n'est
pas la cause de l'investissement (chapitre 1, section 2, § 1),
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elle le rend possible. Un autre effet de la stagnation du surplus
primaire est la crise des appareils dfEtat. Leur ressources aug-
mentent difficilement alors qu'ils font face & une explosion des
besoins sociaux (éducation, santé), & une croissance rapide des
dépenses de souveraineté et a des pressions du secteur privé pour
les incitations et autres avantages. PH. HUGON souligne que "l'ap-
pareil d'Etat comnstitue le principal régulateur du chémage, tout
en étant le lien de redistribution du surplus et d'alliance entre
diverses classes permettant une certaine intégration nationale.
Mais la base é&conomique de cet appareil d'Etat, liée aux relations
commerciales et'finanéiéres, a tendance & se réduire {exception
faite des économies 3 base de rente pétroliére) d'od un appel a
'1'endettement extérieur" (1). .

iv/ Enfin 1'épuisement du modéle d'accumulation entraine dans
les années & venir une'aggravation du déficit de la balance
des paiements courants des pays ouest-africains. Ce dernier
agit. 4 son tour commé un puissant blocage du processus de
croissance économique. I1 faut montrer donc pourquoi la pénu-

.rie de devises & laquelle les pays ouest africains sont con-
frontés va en toute hypothése s'accentuer du fait de la nature
de leurs structures prcduétives, des tendances du marché mon-
dial et de leurs rapports avec 1lé capital étranger.

Comme on 1l'a souligné l'absence de structures articulées
au plan interne rend les économies ouest africaines dépendantes

des recettes tirées de l'exportation de biens primaires. A 1l'excep-

(1) Ph HUGON, Crise économique et vulnérabilité externe en Afrique
subsaharienne, op cit, p 165. ' '
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ont enregistré depuis 1960 une tendance &;1a détérioration de leurs
termes de 1'échange enfrecoﬁpéé par quelques toments. de remontée.

A cette tendance s'ajoute une Forte instabilité du pouVoif d'achat
des recettes d'exportation (tableau 35). |

Tableau 35:Instabilité mQYenne-du pouvoir d'achat des expdftationS’
pour 58 pays en développement (PD) et pour 26 pays sub-

sahariens (ASS). ., ,,urcentage)

1960 - 81 1960 -70 1970 - 81 ‘1970 _- 81

i r | 1
!PD ASS !PD ASS IPD ASS!PD ASS
: e T R | bt fmemmeeea I e
Instabilité des! ' 1 _ ! !
exportations ! - ! !
(déviation dela! : ] ! [
moyenne absolu%’ 17,4 21,5! 8,4 10,7 ‘13 4 15, 0'19 8 21,6
e T | | L R
Instabilité due! . ! ' ! :
au volume...... 4 15,3 17,51 .9,3 12,1 t12,1 13,2118,3 20,2
---------- DA T P POt -
Instabilité due! o ! I :
au priX........! 11,2 . 11,41 5,2 6,0 110,5 11,8114,1 15,1
!

1 1 !

Source : Patrick GUILLAUMONT, "External factors and economic policy
: in subsaharan Afrlca" Rose TORE (ed) : Crisis and recovry
in subsaharan Africa, OECD, Paris, 1985, p-142.

Ce tableau montre que "l'instabilité des exportations (en
termes de pouvoir dfachat des importations) est, pour chacune des
périodes spécifiées et quelle que soit la mesure utilisée, dans
l'ensemble plus forte en Afrique sub-saharienne que pour tous les
pays en développement figurant dans 1'échantillon" (1).

(1) Patrick GUILLAUMONT, op cit, p 43.



Ensuite il faut noter que dans les 56 pays considérés dans 1'échan-
tillon ne figurent pas des pays exportateurs de pétrole.

L'instabilité du'pouvoir dfachat des importations est une
contrainte majeure de l1'accumulation. La formation brute de capital
fixe subit aussi des fluctuations tres fortes. Le recours a 1'en-
dettement est presqufinévitable face & une baisse impréﬁue et forte
des recettes d'exportations. On peut présumer qu'une rapide expan-
sion des exportations traditionnelles agricoles des pays ouest-
africains n'est pas prévisible dans 1'avenir. Quant aux produits
miniers, seul le pétrole garde présentement de bonnes perspectives
malgré la forte baisse actuelle de son cours.

Que reste-t-il & faire dans ces conditions pbur qu'augmentent
les recettes d'exportations'?:SOit le volume des exportations tra-
ditionnelles est soutenu, restauré, ou de nouvelles exportations
sont développées. Mais quelles exportations ? Une réponse générale
est des plus difficiles. Si les pays de L'Afrique de 1'Quest, com-
me d'autres pays sous-~-développés devaient égcroitre leurs exporta-
tions de café, thé, cacao, tabac, sucre, coton de 5 & 8 % par an,
l1'élasticité-prix et leurs part dans le commerce mondial dans ces
produits, combinés, sont tels qu'ils gagnerailent moins, et non
pas plus, de devises. La croissance appauvrissante en serait le
résultat.

Les estimations de la Banque Mondiale et de I‘OQDE.sur 1'évo-
lution des prix des minerais exportés par les pays ouest africains
donnent une faible augmentation en 1995 et 1'an 2 000 par rapport &
1983¢£tableau 35} Si un effort supplémentaire était consenti pour.
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accroitre la production il en résulterait une chute considérable

des cours mondiaux qui annulerait lfeffet volunme.

Tableau 36 : Tendances des prix et perspectives (en dollars
US par tonne de produit).

Moyenne : . , . -
. 11960:70 __|_1970-1_; 9% o 1983 o 1984 & 2000
Aluminium ! ! i ! ! !
Lingot ! 1517 V1424 ! 1016 ! 1495 I 1630 ' 1800
Bauxite ! 29,5, 1! 36,6 1 34,5! 34,7 !} 35,2! 25
---------------- R e R el I B e T ) e
Cuivre | ! 1 1 ol
Raffiné b 3256 1" 1835 ! 1418 ! 1592 1 1719 1 2700
R [ memn e o R e | R femme s
Fer ! I , ! s | b {
Minerai ! 47,4 1 23 1 24,81 24,0 ! 22,101 45
------------ B e R A B . I TR
Phosphates ! ! ! ! ! !

Triple superphos-! ! ! _ P ! !
phate........ | 45,0 t . 150,3 t 133 I 135 vt 170 I 187,2
Roche ! 38 ! 40,3 1! 41 ] 37 I 45 | 34

I : { : ! ! i t

Source : Banque Mondiale et, pour l1'am 2000, ©CDE, in TQRE Rose
(ed), op cit, p 152. -

11 en est de méme pour les produits agricoles. On sait que
le rapport Berg a prescrit aux pays de 1'Afrique sub-saharienne
dtaccroitre leurs exportations agricoles en affirmant que "la part
de 1'Afrique dans le commerce mondial de la plupart des produits
de base pourrait s'é@largir sans que les prix en soient aﬁféctés
outre mesure' (1). o

(1) La Banque Mondiale, le développement accéléré en Afrique au
Sud du Sahara, Programme indicatif d'actions, Washington, DC,
1980, p 27. : .
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Autrement dit des taux de croissance de la production des
exportations agricoles plus élevées que ceux figurant dans le ta-
bleau ( 37) entraineraieat une augmentation des revenus en devises
générées par les pays africains.

Tableau 37 : Taux de croissance moyens annuels projetés du volume
du commerce mondial de quelques biens, 1986—1990
{en pourcentage).

Café 2,3 Bananes 3,1
Cacao . 3,7 . Mais 1,3
Sucre 2,5 . Total aliments et bois-2,8(3)
Thé 2,5 Bois son g 4
Arachide _ -1,8 Tabac & ' 3,5
Huile d'arachide 2,1 - Caoutchouc ; 3,4
Huile de palme 8,2 ' " Total produits primai-

Viande de boeuf 5,3 A non-alimentaires res 2,5(a)

a) pondéré par la part en pourcentage des exportations africaines
de marchandises, 1976-78.

Source : Martin GODFREY ''Trade and exchange rate policy a further
contribution to the debaté¢, in Tere Rose op, cit, p 169.

M. GODFREY a tenté de tester 1'hypothése de 1la Banque Mondiale
selon laquelle la ércissance du volume entrainera la croissance
du revenu en devises, en supposant que tous les pays africains
suivent cette prescription. Il compafe, pour chaque produit,

i/ la part de 1'Afrique au sud du Sahara dans les exportations
mondiales. '



ii/ avec 1'élasticité-prix mondiale de la demande de ce produit.

Siji.est supérieur 2 i on peut conclure que production et
exportations du bien en question peuvent &tre augmentées sans ris-
‘que, a moins qu'il y ait une forte présomption que cela conduirait
34 une augmentation en représailles des exportations par des non
producteurs sub-sahariens qui aﬁtrement ne seraient pas des concur-.
rents. GODFREY résume dans le tableau 38 ses résultats. '

Tableau 38 : Part de 1'Afrique au Sud du Sahara (ASS) des exportations
mondiales -de biens sélectionnés, comparée avec les
élasticités de la demande.

! - (1) ! (2) ! (3)
[ Volume of ASS ! Part dans les ex-!Elasticité-prix
| Exportations 1982! portations mondial!estimée de 1la
| par millions de [ les 1982 pourcent!demande 1982
! ~ tonnes ! ! .
---------------- R e R e e i
Café ! 1055 ! 27,3 I -0,24
Cacao ! 799 ! 65,1 ! -0,3 -0,06(CPE)
Sucre ! 1718 ! 5,5 ! -0,05(IC)
! ! ! ‘ -0,05(LDC)
Thé ! 176 ! 18,5 ! -0,3(1C)-0,2
! ! ! (LbC) -0,5(CPE)
Arachide ! 151 ! 19,9 !
Huile d'arachide! 16l | 39,5 !
Viande de boeuf ! 35 ! 1,0 !
Huile de palme ! 94 ! 2,5 !
Bananes ! 189 ! 2,7 ! -0,1 a 0,6
‘Mais ! 35¢ ! 0,5 ! -0,4(1IC}-0,3(LDC
: ! _ _ ! ! 0,0 {CPE)
Coton it 401 ! 9,0 ! :
Tabac B 143 ! 10,1 ! -0,77
Caoutchouc ! 138 ! 4,5 I
Sisal ! ! 71,5 !
f | I

117

a) IC = Pays industriels, LDC = pays moins développés
CPE = économies centralement planifiées.
b) grains bruts (y compris'orge, avoines, seigle, sorgho ainsi que
mil et mais. '
Source : Martin GODFREY, op cit, p 170.



De ces résultats GODFREY tire ia conclusion suivante :

"En bref, dans le cas de déux produits (café et cacao) qui comptent
pour plus de 49 % des recettes venant des exportations agricoles

de 1'Afrique au Sud du Sahara, une augmentation des volumes exportés
entratnerait définitivement une baisse des recettes. Si 1"huile.
d'arachide et le sisal sont ajoutés a la liste (il y a une . forte
présomption qu'ils le soient) T1a proportion des recettes des expor-
tations agricoles subsaharienne affectée par 1l'erreur de compési-
tion (1) s'éléve & 51 %. Si les produits sur la marge, thé et sucre,
sont ajoutés, elle s'éléve & 51 %. De plus, ces calculs implicite-
ment supposent que 1'expansion des ekportations agricoles est sans
colit. Si les colits d'une telle expansion sont pris en compte, la
proportion sera méme plus grande' (2). Il reste la possibilité
d'exportations de produits manufacturés qui occuperait une part
croissante de leurs sources de devises. En dehors des biens primai-
res qu'on vient de voir les exportations des pays ouest-africains
peuvent théoriquement porter sur les'quatre types.de produits sui-
vants : les produits agricoles ou miniers transformés, la produc-
tion d'industries intensives en.méin-d'oeuvre'non qualifiée ou
intensive, en main-d'oeuvre qualifiée, et celle d'industries inten-
sives en capital. Cependant les perspectives de la sous-région

sont médiccres (3).

Les importations d'un autre c86té cnt augmenté plus vite que
les exportations avec comme coenséquence, l'inexistence de surplus

(1) A savoir que l'ensemble des pays sub-sahariens, de mépe dfailleurs
que tous les PSD (ou.beaucoup.dfentre eux) chercheront & accroi-
tre leurs exportations de produits agricoles primaires.

(2) Martin GODFREY, op cit, p 171.

(3) Pour une discussion des potentdalités et handicaps pour chacun
de ces types d'exportation, on peut se reporter a "Etude sur
les politiques de relance économique dans la CDEAO™, CREA,
Dakar, 1985, p 64-75.
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du compte courant des pays de 1'Afrique de 170Quest sauf pour le
Nigéria et la Cdte d'lIvoire au cours des années 1970 et début 1980.

Lorsque les revenus d'investissement payés & 1l'extérieur
et les "services™ sont pris en compte, tous les pays ouest africains
enregistrent un déficit considérable de leur compte courant. La
réduction des importations non essentielles n'est pas non plus
pour beaucoup de pays une source importante dféconomies de devises.
- Tous les pays dans le cadre de l'appiication de programme d'ajuste-
ment ont vu leurs importations baisser parfois de plus de 40 %
au cours des années 1980. '

Etant donmné cette situation, la capacité de 1'Afrique de
1'0Ouest & soutenir un haut taux dfinvestissement intensif en capital
dépendra du flux de capitaux privés et publics extérieurs.'ll faut
examiner maintenant l'investissement étranger. Un tel flux de capi-
taux a des effets positifs et négatifs. Lieffet négatif le plus
manifeste est la sortie de capitaux qu'aprés un petit délai, 1'in-
vestissement va entrainer dans les pays ouest africains. MORGAN
a calculé le taux de croissance des investissements étrangers,
pour différents taux de profit et périodes de maturité,'qui doit
étre maintenu si la sortie de revenu d'investissement ne doit pas
excéder 1'investissement direct brut (1). Il a dressé le tableau
suivant :

Tableau 39 : Taux de croissance de l'investissement étranger br—*
nécessaire pour compenser la sortie de revenu d'inves-
tissement (en pourcentage des valeurs).

Taux de profit en %

o b p—]

Période de maturité

10 15 ‘ 20 25
_____________________ I o ce e o o o o e o e e e e e e e e e e A e M e e e e e e e e e A W e = e e e e
3 I 11 14 16
4 L7 10 12 14
5 17 9 11 13

(1) b.J. MORGAN, "British private investissment in East Africa :Report
of a survey and a conference, Overseas Development InstltuteE
London p 6.
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Des taux de croissance des flux de capitaux de l'ordre de
10 2 12 % sont trés élevés du point de vue des performanées anté-
rieures, mais surtout des perSpectives. I1 semble donc hautement
improbable qu'un net flux de capitaux privés puisse réduire subs-

tantiellement la pénurie de:deVises 4 laquelle les pays ouest
africains sont confrontés. '

On peut se demander maintenant si l'investissement direct
et d'une facon générale les flux de capitaux privés extérieurs
peuvent exercer un effet positif éur la valeur des exportationé.
Pour l'investissement minier, l'investissement étranger peut, dans
beaucoup de cas prbvoquer une croissance réguliére de la valeur
des exportations. Ces gains, cependant, sont susceptibles dfétre
compensés par des effets induits de cet investissement sur les |
importations. Comﬁe on 1'a vu, le type d'investissement commun
en Afrique de 1'Ouest, danhs les mines comme déns 1tindustrie manu-
facturiére et l'agriculture, favorise le développement d4'un mode
de consommation et de production dans le secteur mederne qui af-
faiblit les liens entre ce dernier et le réste de lféconomie, es-
sentiellement la campagne. Il en résulte une demande de bien capi;
taux et intermédiaires qui sera principalement satisfaite par les
importations en provenance des centres industriels. L'impact néga-
tif sur la balance deS‘paiemenfs est immédiat. Le double biais
de l'investissement dans 1'industrie et 1'agriculture est large-
ment responsable du fait que la substituticn aux importations
atteint vite ses limites. T
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En conséquence les investissements eﬁtrepris sont ceux qui
ont pour débouchés les marchés nationaux ou soUs&régionaux. Alors
qufon peut obtenir tn impact net positif sur la balance courante
aux premiers stades de la substitution aux importations, les ef-
fets négatifs qu'on a reliés plus haut au type de 1la déemande in-
duite associéea la nature de 1'accumulation deviennent prééminents
dans le long terme. Si on prend en compte le fait que'c'est seule-
ment aux premiers moments de la substitution aux importations,
que l'investissement privé étranger a toutes les chances d'attein-
dre le taux de croissance "critique™ de 10 a 12 %, la conclusion
générale qui émerge est qutaprés cette étape, l'investissement
~étranger loin de remédier 2 la pénurie de devises, va de facon.
croissante empirer la situation. Bans tous les cas les perspectives
qui luil sont offertes sont trés limitées.

Cette derniére idéé . est partagée par ceux qui accordent um sou-
tien sans réserve & l'investissement direct en Afrique.fAinsi Elliot
BERG, n'a pd s'empécher de constater qu'un plus grand r8le du sec-
teur privé (privatisation de'l‘économie nationale) ne viendra vrai-
semblablement pas en Afrique "3 travers de grands flux nouveaux
d'investissement privé étranger - pas au moins pour la plupart

des pays de la région dans la décade 3 venir. Le capital privé
pourrait &tre attiré par des pays nouvellement ouverts et riches

en ressources comme 1a.Guinée,'et peut &tre ceux avec des secteurs
privés établis tels que le Kenya et la C8te d'Ivoire.

Mais les opportunités du capital privé sont limitées : les
possibilités de substitution aux importations qui restent sont
limitées, et les perspectives miniéres sur le marché mondial ne
sont pas prometteuses. Les climats subsahariens d'investissement
ne sont gémnéralement pas aussi propices que dans d'autres régions
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en développement. La croissance de 1*inﬁ¢sti$sem§nt &tranger 1lié

4 l'exportation dans 1'industrie manﬁfaéﬁuriére est possible, mais
seulement dans peu de pays, au m01ns 4 un terme proche, Les possi-
bilités d‘exportatlon vers les pays 1ndustr1els peuvent stimuler
un certain intéré&t pour l'investissement, mais les pays subsahariens
ne jouissent pas d‘'avantages géographiqdes 6t autres du'on trouve

en Europe du Sud et en Afrique du Nord et le marché européen- le
débouché ”naturel" des fruits et 1egumes africains- est hautement
concurrentiel. Aussi, conclut BERG,'un nouvel investissement étran-
ger n'est vraisemblablement pas une force majeure pour la privati-
sation des économies subsahariennes dans un futur proche" (1).

Considérons maintemant la possibilité que les devises néces-
saires a ce mode d'accumulation seront rendus disponibles par les
pays développés & travers les préts fimanciers bilatéraux, les
préts multilatéraux, et l'aide. L'afflux de financement en prove-
nance de ces sources est un phénoméne essentiellement d'aprés guer-
re et a remplacé l'investissement privé de portefeuille dans le
financement des dépenses d'infrastructure. Le flux net en direction
de 1'Afrique de 1'Quest a brusquement &ugmenté au cours des années
1970 et 1980. I1 y a une forte probabilité que ces flux financiers,
autre qu'a des fins militaires (qui n‘ont aucun effet positif sur
la disponibilité des devises) socient pour la plupart, un facteur
dépendant, c'est-d-dire qu'ils sont vraisemblablement déterminés
par les flux de 1l'investissement direct.

Dans un premier temps, cette assistance financiére est de
Plus en plus rendue disponible sous la condition d'une "viabilité

(1) Elliot BERG, "The potentials of the private secfor in sub-
saharian Africa™, in TORE Rose ed, op. cit.
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économique™ des projets gufils sont supposés appuyer. Cela signifie
en général que le capital privé deit 8tre attendu pour utiliser

les infrastructures financées par le capital public.

En second lieu, comme on 1l'a souligné ci-dessus, une large
propertion de l'assistance bilatérale vise & améliorer la positibn
de la balance des paiements des économies ouest africaines afin
de rendre possible soit 1'importation de biens capitaux, soit 1'ex-
patriement de profits et de capital. Pour ces raisons les flux
cfficiels de ressources financiéres ne peuvent, sinon de facon
marginale, &tre considérés comme une variable indépendante dans
la détermination de la disponibilité de devises nécessaires au
mode dfaccumulation suivi en Afrique de 1'Cuest.

En troisiéme lieu l'accés 34 ces ressources est 1ié de fagon
étroite, singulidrement depuis la deuxiéme moitié des années 1970,
au succés enregistré par un pays dans lfapplication de programmes
dits d'ajustement structurel. Ceux-ci comme on 1'avait vu dans
le chapitre 1 renforcent les tendances favorables a une accumula~-
tion largement dominée par le capital étranger, conformément aux
avantages comparatifs des différentes é&conomies.

En définitive la disponibilité dépendra in fine du volume
et de la croissance de 1'investissement privé en ce sens que le
capital public ou multilatéral renforce toutes les tendances qui
sont favorables au capital privé. Dans le cas d'une forté propen-
sion & investir dans la zone, il fournira les ressourcé&s financiéres
nécessaires & la matérialisation de cette propension, dans le cas
dfune faible propension, il atténuera la pénurie de devises pour
rendre possible la sortie de capitaux empirant ainsi la situation



" dans le long terme.

Enfin on péut considérer le recours a4 l'endettement comme
un moyen de désserrer la contralnte de devlses..Cependant il n'est
pas non plus une reelle solutlon A moins qu' ils o alent servi a
financer des productlons d‘exportatlon capab1e< de générer suffi-
samment de devises pour faire face au service de la dette, ce qu1
n'ta pas ete le cas en Afrique de 1'Ouest.
Aussi 1’endettement a-t-il donné naissatice & un service de la dette
qui requiert une fofrte croissance des emprunts nouveaux pour que
les sorties de capitaux n'en viennent & dépasser les nouvelles
entrées. _ _ .
Un exemple arithmétique permet d'illustrer le cercle vicieux de
1'endettement (1) on suppose qu'un pays emprunte chaque année -
1000 8US pendant 10 ans. La période de remboursement est de 20 ans
et le taux d'intér&t sur l'encours de la dette est de 10 %.

Tableau 40 : L'endettement source de transfert de ressources
et de déficits chroniques de la balance des paiements.

NQEY?@EK-??E!EE?§---;____§§?Y}§§~§§_§§_§§§&§_99@9l99 ..... | Produit net
Année ! (1) IIntéréts! Amortissements [ Total i (1) - (4)
: Lo(2) (3) foa)
------- T
1 1 1000 ! 100 | 50 {150 1 850
2 ' 1 000 bo1os 100 bozes b 705
3 1 1000 I 285 | 150 I 435 1 565
4 ' 1 000 L3700 | 200 bos70 - 430
5 1 1 000 [ 450 1 250 I 700 I 300
6 | 1000 Posas o 300 Los25 o+ 17s
* 7 1 1000 I 595 | 350 {945 I 55
8§ ' 1000 L 660 | 400 P06 L - 60
9 I 1 000 P 720 450 [ 1170 1 =170
10 | 1 000 L7175 ] 500 O Y Y R T 1-

(1) Cet exemple est tiré de la Monthly Review, janvier 1984, New-York.



Comme le montre la colonne "Prodult net™ la part du nouvel
emprunt disponible aprés paiement du service de la dette diminue
rapidement et dés la huitiéme année elle devient négative. Le ser-
vice de la dette (1060 BUS) est supérieur au montant de 1'emprunt
annuel (1000 3). Afin de s'acquitter du service de 1la dette le pays
doit chercher de nouveaux financemehts extérieurs, dégagef un sur-
plus commefcial, et/ou procéder & des | réechelonnements. Cepen-
dant la réalité des pays de 1'Afrique de l'ouest est plus:implaca—
ble que cet exemple.

D'abord les taux d‘'intérét au lieu de demeurer stablesont
considérablement augmenté depuis 1979 du fait de la medification
de la politique monétaire et budgétaire américaine (tableau 41).
périodes de maturité et de grice se sont considérablement réduites.
D'oli une montée vertigineuse du service de la dette qui de 9,5 %
des exportétions en 1980 est'passé a 26 % selon les estimations
du FMI (1). ' '

Tableau 41: Termes moyens de la dette du secteur public 1975-1982
. des pays de 1"Afrique au sud dv sahara.

11975 I 1977 P 1879 1 1980 I 1981 ! 1982
T j : i i | ]
Intérét (%) ! 5,6 ! 5,6 7,6 1 7,9 1 9,51 7,7
Maturité (années) ! 19,9 [ 18,1 ! 18,5 ¢ 17,6 ! 15,3 ! 19,9
Grace (années) I 5,2 1 4,8 [ 4,5 | 4,8 1 4,3 1 5.0
Element don (%) I 30 b29,1 f 17,5 I 20,2 ! 8,4t 19,6
! ! ! ! ! !
Dont I1'Afrique de ! ! ; ! ! !
faible revenu N [ ! ! ! I
1 i ; f I l
Intérét (%) I 4,2 1 3,8 Foo5,2 4,5 1.-4,8 ! 4,2
Maturité (années)}! 23,7 [ 23,7 f 20,7 t 22,8 ! 25,1 1 28,1
Grédce (années 6,1 ! 5,8 5,5 I 5,8 I 6,1 ! 6,6
Element doun (%) ! 41,8 I 44 34,1 V40 1 40,3 ! 45,9
i ! { ' I I

!

Source : g%g %13 Hgggold éreen and é, GRIFFITH Jones.in Toré Rose,

(1) Réginald H. GREEN and S. GRIFFITH Jones, op cit p 225.




Un autre facteur que n'intégre pas l'exemple est que "dans
la mesure ot les pays du Tiers-Monde prennent du retard dans le
paiement de leurs intéré&ts et de leur principal, les sommes qu'ils
ne remboursent pas s'ajoutent # leur endettement cumuld®™ (1).

Enfin “selon les statistiques de 1'0CDE, 1'Afrique est devenue
en 1983 exportatrice nette de capitaux : les paiemenfs au titre
de la dette dépassent de 3 milliards de dollars l'augmentation
de la dette brute totale. En 1980 le flux &tant de 1 milliard de
dollars en sens inverse' (2).

Les pays ayant connu une mise en valeur plus précoce donnent
aux autres 1l'image de leurs futures structures économiques et
sociales. Mais on peut dire que tous entrent maintenant dans la
phase de maturité de leur accumulation.

(1) F.F. CLAIRMONTE et John CAVANAGH, "“"Comment le Tiers Monde
finance les pays riches", Monde Diplomatique, septembre, 1986
Paris p 14. "

(2) Gérard de BERNIS, Jacques LEONARD "Le fardeau de la dette afri-
caine'. Monde Diplomatique, avril 198¢, Paris.
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En conclusion on peut dire que les systéme monétaires et
de crédit en Afrique de 1fouest ont fonctionné dans un contexte
manqué par la préservation des structures agricoles industrielles
héritées de la colonisation sans un effort réel d'adaptation 2
la structure des besoins sociaux ou aux changements dans la divi-
sion internationale du travail. Il en est résulté une spéciali-
sation internationale de plus en plus régressive, une contraction
du surplus économique dans la plupart des pays alors que tous con-
naissent une explosion démographique, urbaine et scolaire. Les
systémes politiques en place tendent & favoriser une logique de
dépenses ‘et donc la formation de hauts revenus décomnnectés de la
 sphére productive. Le surplus €économique n'a fait ainsi dans pres-
qu'aucun pays l'objet d'une allocation en fonction des exigences
de croissance, de plus grande intégration des structures produc-
tives internes,etc. Le reccufs g I'endettement extérieur, favorisé
par un contexte international de surliquidité, a joué un moment
comme un palliatif a4 la comtraction du surplus. Mais l1'encours
de la dette et son colt de plus en plus &levé avec la montée des
taux d'intéré&ts réels ont réduit davantage le surplus et accentué
les contraintes a 1finvestissement productif.

Le degré de maturité de ce type dfaccumulation fondée sur
une insertion primaire et régressive dans la DIT n'est pas le méme
dans tous les pays. Mais l'épuisement progressif des ressources
internes sur lesquelles il est fondé et a lfavenir 1la baisse du-
rable des cours mondiaux des produits de base permetteht'de parler
d'une phase descendante dans laquelle sont arrivéesles structures
productives de tous les pays ouest-africains. Se situant & des
étapes différentes de la méme stratégie de développement, certains
pays peuvent connaitre des périodes de croissance économique
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(les "miracles' ghanéen dans les années 40-

ivoirien 60-70, nigérian amnnées 70) tandis
dans la stagnation voire la régressiom. S.
1971 que "si le développement extraverti &
stade de la croissance doit conduire comme

crise permanente des finances publigues et

50 : séhégalais 40—50 ;
gque d'autres retombent
AMIN devait écrire dés
partir d'un certain
nous l'affirmons & 1la
de la balance des paie-

ments, cette double crise doit &tre visible, pour Ile premier de

ces trois pays {(le Sénégal), et se profiler en perspective pour
les deux autres (C6te d'Ivoire, Mauritanie}s(1). Il faut voir main-

tenant comment les systémes moné€taires et de crédit ont été faconnés

par le modéle d'accumulation fonctionnant dans les économies ouest-

africaines.

Il.- ORIENTATION ET FONCTIONS EFFECTIVES DU CREDBIT

Lorsqu'on étudie le systéme du crédit deux questions doivent

retenir l'attention.

- En tant gue moyen dfajustement cenjoncturel uelles éva-
J 5

luation et appréciation peut-on faire de l1'efficience des

moyens mis en ceuvre par la politique de crédit 7

- Dans gquelle mesure, la politique de crédit, compte tenu

des corientations qui lul sont assignées, a été favorable

34 une croissance durable et 2 un véritable développement

(indigénisation de 1‘économie, plus grande articulation

sectorielle de 1'économie donc une moindre extraversion) ?

Le chapitre 3 a révélé que les instruments de poiitique quan-

titative (coefficient de trésorerie, réserves obligatoires, plancher

d'effets publi;s, encadrement du crédit, etc) ont agi sur umne faible

part des crédits & l'économie. L'importance des

(1) §. AMIN, L'Afrique de 1'Cuest bloquée,
Paris, p 185.

Editions Minuit, 1971,
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liquidités bancaires, les moyens des banques de contourner une
politique de crédit restrictive; le caractére non dissuasif. des
sanctions, et surtout lfexistence d'une part importante du crédit

4 l'économie non soumise & un encadrement, ont fait des instruments
quantitatifs des moyens peu efficaces de régulation conjoncturelle.
Ainsi l'objectif de réduction de 1'inflation n'a jamais été atteint
dans les pays & systéme monétaire autconome, de méme celui dtéqui-
libre tendanciel de la balance des paiements courants n‘a pas été
obtenu malgré des politiques de crédit trés restrictives comme

dans 1'UMOA. Dans les faits, les pays A systéme monétaire autonome
comme le Nigéria ont surtout recouru i un systéme de rationnement
des devises de maniére a baisser les importations. Dans les pays

dé 1'UMOA la gestion restrictive de la demande globale a entrainé
une chute des importations et donc une limitation de la détériora-

tion de la balance des paiements courants.

L'inefficacité de la politique de crédit en tant que. moyen

d'aétioﬁ sur la conjoncture est en méme temps une illustration

des limites d'une approche quantitativiste de 1a gestion monétaire.
L'inflation et la détérioration de la balance des palements ne
reflétent pas principalement une émission excessive de monnaie.
Donc on ne peut faire face & ces phénoménes par la seule régula-
tion restrictive de la masse monétaire. Ils résultent de causes
dont la multiplicité interdit une solution purement monétaire.

I1 convient maintenant d'étudier le r8le du systéme de cré-
dit dans la croissance économique et Ie développement (au sens
ou ce dernier est défini (ci-dessus). Pour cela il faut examiner
d'une part 1l'importance des ressources mobilisés par les institu-
tions financiéres d'autre part le bilan de la mise en oceuvre des peli-
tiques de préts des banques locales, et de l'action des autres
institutions ' '



financidres telles que les bourses de valeurs.

' sources
les expériences étudiées dans le chapitre 3 ont montré le caractére limité des res-
locales collectées par le systéme de crédit. Cette limitation re-
vét principalement deux fotrmes qui tiennent l'une & 1'existence
de 1'épargne, l'autre 3 sa mobilisation. La faiblesse des revenus
disponibles, le niveau de la propension & 1'épargne et ses formes
inadéquates, les taux créditeurs défavorables par rapport & ceux
des ex-métropoles sont quelques unes des raisons explicatives de
la rareté de }'épargne. En dehors du dualisme financier fortement
présent dans les pays de'l‘Afrique de 1'Quest, le crédit bancaire’
du secteur organisé est tournéd vers 1'épargne de court terme col-
lectée a partir de guichets implantés presqu'exclﬁsivement dans
les villes. Cette orientation sauf pour le Nigéria et la COte d'lIvoire
traduit la faiblesse des ressources susceptibles de financer les
investissements initiés. Mais c'est 1l'insuffisance de 1'épargne
de moyen et long terme ainsi que de l'appareil embryonnaire en
assurant la mobilisation qui est la caractéristique la plus mar-
quante. Dans tous les pays de 1'Afrique de 1'Cuest ont été créées
des banques de développement. Il s'agissait de corriger les graves
biais constatés dans la répartition du crédit fourni par les ban-
ques commerciales qui au début €taient presque toutes des filiales
de I'ex-métropole. Mais ces banques n'ont pas réussi & accéder
directement & 1'épargne locale. Aussi leurs ressources proviennent
presqu'exclusivenment des organismes multilatéraux ou naticnaux
des pays industrialisés dont 1'influence sur 1l'allocation des préts
est prépondérante. Certes apparaissent des organismes de-finance-
ment spécialisés comme les "merchant banks" dans les pays anglo-
phones et les sociétés de crédit-bail dans les pays francophones.

Mais ils ne peuvent compenser les insuffisances des banques locales’
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d'autant plus qu'ils dépendent de ces derniétes pour leur finance-
ment.

Certains pays comme le Nigéria et la Cote d'Ivoire disposent
de bourse de valeurs mobilidres. Mais elles demeurent des marchés
étroits ou les offres et demandes de titres sont trés sporadiques
et de faible montant: Les insStruments de la detté & long terme
sont pour une grande part émis par le secteur public. Iis sont’
détenus pour la plupaft par ia Banque Centrale, les banques de
dépSts et les autres intermédiaires financiers qui souscrivent
a des effets publics conformément au réglement régissant 1'utili-
sation de leurs avoirs. Les rénumérations sur les effets publics
sont souvent trop.faiblés pour concurrencer l'investissement dans
1'immobilier ou dans le commerce. En outre les zones rurales sont
totalement desservies dans les placements en portefeuille qui de-
meurent concentrés dans les zones urbaines. Pour le marché des
actions seules queldues sociétés ont accepté de placer des actions
auprés du public. La majorité des sociétés privées refusent encore
de s'ouvrir au public soit parce qu'elles obtiennent des préts
bancaires moins onéreux et &vitent les problémes que pose la mobi-
lisation des capitaux sur le marché financier. Soit parceque ces
sociétés sont des filiales de groupes éfrangers qui ne sont pas
enclins & chercher une participation locale au capital de leurs
filiales. I1 en résulte que le marché primaire recoit une offre
insuffisante de titres. Quant au marché seCondaixe il enregistre
un coefficient de rotation des titres existants trés bas, les titres
une fois acquis retournent rarement sur le marché et dinsi ne de-
viennent plus des marchandises financidres.

Dans son rapport sur le développement dans le monde de 1984
la Banque Mondiale calcule que pour toute 1'Afrique le rapport
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de 1'épargne intérieure brute au PIB a &té& de 5,9 % en 1981 alors
que les ratios de 1l'Asie et des autres pays.d revenu faible attei-
gnaient respectivement 23,8 % et 23,2 %.

2.

En procéaant a2 une projection pour 1l'année 1990 elle trouve
11,4
pays
plique en partie 1la part réduite du PIB de 1'Afrique allant a son
' en 1981 alors que 1l'Asie

pour 1'Afrique, 22,4 % pour 1'Asie et 21,2 % poﬁr les autres

[’
]
=

a

revenus faibles. Sans aucun doute cette faible @épargne ex-

investissement intérieur brut : 16,6 %
a

atteignait 25,8 % et les autres pays revenu faible 27 %.

Ainsi la faiblesse de 1'épargne est un trait marquant du

. systéme de crédit. Comme on 1l'affirme souvent ‘le développement .

de mécanismes efficaces de promotion et de mobilisation de 1'épar-
gne peut remédier & cette insuffisance qui ne révéle pas une pénu-
rie absolue. Cependant la structure d'opportunités issues d'une
désarticulation sectorielle et sociale de 1'é&conomie, pdusse le

~

systéme bancaire 3 s'adapter 3 cet environnement é&conomique plutdt
qu'd chercher a2 le modifier. L'examen de la mise en oeuvre des
politiques de pré&ts des banques locales permettra de justifier

cette conclusion.

En raison de leur .caractére bancaire, les intermédiaires
financiers, doivent financer des opérations recouvrables et renta- -
bles leur assurant une progression de leur activité et une rénumé-
ration du capital investi. Cette nécessité se trouve renforcée
lorsque des banques étrangéres privées sont associégsﬁi leur capi-
tal. Ces contraintes de solvabilité et de rentabilité largement
déterminées par les conditions de refinancement de ces banques
influencent profondément leur comportement dans 1? distribution.

du crédit.



On doit se demander si les contraintes ont pl &tre compati-
bles avec certains objectifs de développement : une plus grande
contribution du systéme bancaire au financement des investissements
4 moyen et long terme qui assurent une plus grande intégration
sectorielle et une indigénisation accrue de 1'é&conomie. ‘
Stagissant de la nature des préts accordés on a vu que les banques
prétent essentiellement 2 court terme. C'est 13 une conséquence
de la pfédominance.des dépdts & vue dans le total des dépdts au-
prés des banques. Cependant la décroissance de la part des premiers
dans les seconds - , est moindre que celle des crédits
4 court terme dans le total des crédits alloués. Ce qui montre
.que la régle de transformation des liquidités n'est pas appliquée.

Bien au contraire, les dépdts A terme croissent plus vite
que les crédits & moyen et long terme. C'est plutdt une transfor-
mation inverse qui s‘opére. Quant a4 l'crientatiocn des pré&ts selon
la nature des emprunteurs c'est-a-dire par secteurs d'activités
et par nationalités, 1'altération de la structure héritée de la
colonisation s'est rarement opérée dans le sens et selen le rythme
voulus. Les années gqui ont suivi les indépendances ont été carac-
térisées par une concentration des cré&dits bancaires sur les entrepri-
ses commerciales. L'évolution du contexte &conomique des pays de
1'Afrique de 1'Quest s'est traduite par une modification partielle.
de la répartition sectorielle des crédits. Les politiques visant
a4 réduire la part du crédit allant au tertiaire et surtout la ré-
orientation des entreprises multinationales vers les industries
de substitution & I1'importation et les industries extractives ont
contribué & ce changement. Sans toutefols remettre en Question
fondamentalement le comportement des banques en matiére dfallocation
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sectorielle de leurs ressources. {'est la distribution des entre-
prises étrangéres entre les différents secteurs qui constituent
‘le principal facteur de modification de répartitionm.

Lorsqu'on étudie les activités qui 2 1'intérieur de chaque
secteur accaparent la principale part du crédit on constate que
la politique de crédit n'a pas contribué 4 une réduction de 1'ex-
traversion é&conomique et donc & une plus grande intégration secto-
rielle des économies. Une caractéristique fondamentale des économies
ouest-africaines est leur dépendance économique structurelle. C'est-
d~-dire l'absence des secteurs-clefs pour le processus de reproduc-
tion, notamment la production d'outils et d'équipement (les moyens
de production). En vue de parvenir a une croissance dynamique auto-
entretenue, l'expansion de 1l'emploi et 1'@levation des indicateurs
de bien-&tre, cette structure. dépendante doit &tre substantielle-
ment modifiée. Et pour réaliser ces changements requis; les surplus
doivent &tre transférés d'um secteur 3 un autre. Pour ce faire
ils doivent souvent &tre transformés au préalable en ressources
financiéres. Les surplus matériels peuvent &tre déplacés d'un sec-
teur 2 un autre ou dfune activité & une autre seulement dans des
cas exceptionnels.

‘

Le rSle des institutions financiéres, dés lors, devient cru-
cial dans le transfert de ressources pour alimenter les changements
structurels. En outre parceque la valeur produite par chaque sec-
teur est reflétée en termes monétaires, ces institutioms peuvent
développer une perspective plus large et coordonner différents
secteurs. Dans les pays de 1'Afrique de 1'Ouest, les banques demeu-
rent les principaux acteurs financiers avec 1*'Etat. Elles ont un
impact fondamental sur le flux des-Surplﬁs économiques sous la



forme de ressources financiéres, et donc sur le processus de dé-
veloppement.

Dfolt 1'intérét de la ghestion de savolr quelles activités
précises le crédit a financé dans les différents secteurs en parti-
culier 1’agficu1ture et 1'industrie qui forment les secteurs pro-
ductifs. Si faible que soit ia_part_allant a llagriculture {guére
plus de 5 % en moyenne), le crédit a bénéficié au “secteur moderne'
agricole,; au détriment de.l‘agricuiture paysanne. Pour le secteur
secondaire la part allant & 1'énergie, matériaux de construction,
et travaux publics, activités d'extraction est prépcndérante. Ce
qui correspond en gros & des dépenses dfinfrastructure cu d'expor-
tation. Le reste va & 1l'industrie de substitution & 1'importation
gui se confine dans la production de biens de consommation et de

guelques biens intermédiaires.

En un mot 1a distribution sectorielle du crédit renforce
la structure &conomique existente. C'est le secteur moderme public
et privé qui a la priorité dans 1tallocation du crédit. LYagricul-
ture payéanne, le secteur informel urbain, 1'artisanat indigéne
sont ccupés du systéme bancalre. Ensuite les activités financées
ont un contenu é&levé en imports. La production d'équipements pour
les activités logcales agricoles et industrielles soit par le sec-
teur informel soit par le secteur moderne n'a regu aucune attention
particuliére., D'ailleurs elle mne constitue pas un obiectif expli-
cite des politiques de crédit. I1 faut cependant rappelér un argu-
ment de taille en faveur du systéme bancaire et gui a 6té évoqué
dans le chapitre 3 : 'On ne peut pés faire boire un cheval gui
n'a pas soif', '
Les projets qui sont soumis aux banques, ne portent pas sur la
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production locale d'outils et d'équipement. Les banques mne peuvent
susciter de tels projets. Les projets d'investissements sont géné-
ralement lancés avec une pafticipation étrangére importante tant
au niveau de la conception, de 1'étude de faisabilité que du fi-
nancement. Les crédits allouds par les systémes bancaires locaux
vont naturellement compléter le financement extérieur.. Aussi ren-
forcent-ils la dynamique de 1'accumulation induite par les inter-
ventions extérieures. |

C'est l'orientation du crédit par nationalités dans le sec-
teur privé qui a peut &tre connu le moins de changement fondamen-
tal & 1l'exception du Nigéria. Les banques locales qui sont soumises
'3 des conditions de refinancement strictes pratiquent une politique
de prét en faveur des entreprises étrangéres. Ces derniéres se
révélent- plus aptes a leur apporter la sécurité attendue du
fait de 1'appui plus ou moins formel de leurs sociétés méres, de
leur connaissance et de leur respect des prétiques bancaires. L'im-
possibilité trés souvent de fournir une garantie suffisante, 1ltar-
chaisme des structufes, et 1'incertitude liée aux activités dans
lesquelles elle est confinée, les délihquahces en matiére de rem-
boursement de pré&ts auprés du systéme bancaire lccal, font que
l'entreprise africaine part trés défavorisée dans la course au
crédit.

Dans beaucoup de pays, la réaction face a cette situation
a consisté a créer des banques nationales de développement. Qutre
les problémes de ressources qu'elles ont rEncontrés';"ces'banques
ont échappé rarement aux pressioné politiques dans la distribution
du crédit. Aussi les principaux bénéficiaires forment le groupe
ol le taux de non remboursement est le plus é&levé ce qui aggrave
la précarité de leur solvabilité et de leur rentabilité. L'idée



selon laguelle le prét est assimilé & un "don'” qufon refuse ou
retarde a payer continue a &tre entretenue par un environnement

pelitique qui trés souvent protége les gros délinquants.

Comme on sait, la publication des statistiques sur la ré-
partition du crédit par nationalités dans le secteur privé est
trés rare pour des raisons bolitiques que 1'on comprend. Mais
1'expérience de 1a plupart des banques, surtout celles a pértici—-
pation étrangére qui sont dominantes dans les systémes bancaires
nationaux a 1'exception de quelques pays, montre que les entre-
prises étrangéres sont les principaux bénéficiaires de la politi-
que d'octroi de crédit. Si le Nigérilia constitue une exception,
‘c'est comme on l'a souligné 3 cause de la politique d'indigénisa-
tion qui a imposé une participation massive des nationaux dans
le capital des entreprises'et des banques. Cependant cette parti-
cipation nationaleievét dans la plupart des cas la forme de préte-
nom. Ce qui ne change pas fondamentalement la réalité.

Un autre aspect qui mérite l'attention est la répartition
du crédit intérieur entre d'une part le godvernement et 1'économie
et d'autre part a l1'intérieur de cette derniére entre le secteur
public et le secteur privé. Les avances au Trésor sont destinées
a financer le déficit budgétaire. L'expérience du Mali et du Nigé-
ria a montré que ces ressources servent essentiellement au finance-
ment de dépenses.de<fonctionnement dont le caractére improductif
les transforment en revenus additionnels qui viennent accroitre
la demande globale sans contrepartie & terme en biens matériels
produits. C'est pourquoi l'augmentation de ces avances constitue
une source importante dfinflation surtout quand les réserves en
devises se trouvent & un niveau critique. Or ces avances sont trés

B

souvent
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accrues Icrqquo les recettes pai igues viennent 4 baisser brusque-

ment du fait soit d'une détérioration brutale des termes dféchange
extérieures, soit d'une sécheresse qui réduit le volume de la pro-

duction agricoles, etc,

Une autre utilisation improductive du crédit consiste en

P

1'octroi de pré&ts & des entreprises publiques mal gérées. pocur les-~
quelles ils constituent de véritables subventions déguisées puis-
qutils comblent leurs déficits structurels., {'est prlnc1palement

par ce biais que les credﬂ:q & l'économie alimentent un processus

inflationniste.

Au total on a observé une modification de la distribution
du crédit intérieur dans les pays de 1“&frique de 1'Cuest en faveur

du Trésor.et du secteur public. Cependant l1'utilisation no"alﬁm@up
¥

improductive des crédits par ces derniers en a falt une source
d'augmentation de la cemnsommaticn pumiiqme et privée.d un rythme
dépassant le taux de creissance de i'économis productive. Clast
cette utilisation qui est une source importante de

interne et nmon pas une politigue de crédit qui serait
T

sive par rapport aux réserves disponibles.

I1i.- EVOLUTION CYCLIQUE BE L°*ACCUMULATION ET CHANGEMENTS
JE SYSTEME ET POLI!IQJ? MONETAIRES

La situation de la balance des palements, l'inflation, les
désordres monétaires, les déficits de finances publigues varient

d'intensité selon le stade de mise en valeur afteint‘,ﬂinsi onL.
peut distinguer principalement deux phases. Une premidre caractéri~



sée par une croissance rapide du surpius primaire ; un excédent
de la balance commerciale, une relative stabilité des prix et um
maintien sans trop de restrictibn de la parité externe de la mon-
naie nationale. C'est la phase de mise en vdaleur. Une deuxiéme
phase de déficit tendanciel chronique qui correspond & la crise
de ce systéme, au blocage d'une croissance fondée sur la demande

externe . Lé pays de jeune emprunteur devient emprunteur mlr.

Parfois un pays passe brusquement d'une croissance déclinante
voire une stagnation & une forte croissance lorsque sur le marché
mondial s'opérent des changements’ qui Iuni font bénéficier dune
rente exogéne substantielle. C'est ie cas du Nigéria avec la
rente pétroliére de 1973 3 1980, le Sémnégal, le Togo avec la cour-
te montée des cours du phosphate en 1975 et 1976, etc. Mais dés -
que cette rente exogéne disparait les problémes de blocage de la
croissance, de la balance des paiements, les désordres monétaires
réapparaissent. Cela met en évidence la caractéristique essentielle
de ces économies : la non malftrise des conditions de leur propre
reproduction. La demande externe des quelques produits brutsqufils
exploitent est la variable économique cruciale. Dans la sphére
nationale il ne s'opére pas une ariiculaticn satisfaisante entre
secteurs productifs d'une part,'entre production et consommation
d'autre part.

On voudrait montrer comment cette &volution cyclique de 1Vac-
cumulation surdétermine la politique monétaire et'expliqﬁe te choix
i3 un moment donné d'un systéme monétaire autc

MKANDAWIRE dans un article'sur les réponses étatiques &

la crise économique en Afrique (1) & analysé les causes des change-

(1) Tandika MKANBWIRE, "State policy rvespconses to ecenemic crisis
in Africa'", Sccial Science Research. Review, vol 1, N® 2 junel98s.
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Comme on 1%a souligné teut au long de ce chapiire dans les

économies ouest-efricaines qui 1 pv@&uiﬁent pratiquenent pas de
biens de production, le secteur é‘exportatiou joue le r8le de
"quasi-sectevr des biens capitaux®. En effet c'est lui qui procure

les devises au moven desqguelies on peut acheter des biens d'équi-

pement et intermédiasires. Ce s
e

@

cteur n'a pas les liens structurels
avec les autres secteurs que 1'on constate dans les pays industria-
lisés, Lz raison en est gque le secteur d'exportation est déconnecté

de 1la structure de la consommation nationale. Dans une économie

.J

aussi ouverte, la préoccupstion majeure de 1'Etat est l'accumula-

tion de réserves sxtérieures, qui sera déterminée par le taux de

‘creolssance des recettes dfexportations moins celul desAimportations.
y 4

En retour le taux de croissance des importations sera largement

n peut simplifler davantage en suppoaant que le taux de
ti

croissance des importations est positivement relié celui de 1'in-

&
vestissement. Llinvestissement tatai sera 1z somme des investiszse-

c
1'investissement (stabilité politigue, discipli
i

de la main-d'ceuvre, option idéclogigue du gouverneme ), 1tin-

vestissement é&tranger sera encouragd pav des teuncances favorables
dans la positicn de la balance des pa iements de l‘écenomie'puis~
-:V

gnomie A4 financer le rapatrlew

3

pendant il y & un tournant dans l'expansion™
de 1'investissement €tranger. Plus grand est le stock de 1'investis-
T

"

ét icpncc des investisseurs

L]

ment étranger, plus forte est la
n

[

e
étrangers dans la mesure oud ils craignent d'€&€tre trop “exposés™,
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Cela peut arriver méme si les tendances favorables de la
balance des paiements, la rentabilité et le climat d'investissement
général demeurent non changés. Les investisseurs étrangers peuvent
rapatrier leurs profits, affaiblissant ainsi la position de la
balance des paiements. Cela en retour rend les investisseurs étran-
gers encore plus réticents & investir et accélérent . le rapatfie-
ment des profits avant que la pénurie de devises ne force le gouver-

nement & imposer dés restrictions supplémentaires sur le transfert
de fonds & 1'extérieur.

Par ailleurs 2 mesure que se développe la substitution aux’
importations, que les investissements étrangers augmentent, la
demande d'importation c¢roift trés vite, en particﬁlier dé biens
d'équipement et de biers intermédiaires, ‘de méme que les biens,
de consommation puisque les cultures vivriéres retardent sur 1la
croissance démographique. Les exportations tendent a augmenter fai-
blement du fait soit d'une baisse des cours mondiaux, soit d'une
stagnation ou d'une faible croissance des volumes. La balance cou-
rante tend & &tre déficitaire. Les deux tendances en matiére d'in-
vestissement et de devises créeront une récession caractérisée
par de faibles niveaux de croissance et une position de la balance
des paiements en mauvaise santé. Cependant, i moins qu'un événement
dramatique arrive aux exportations, les investisseurs étrangers
peuvent 2 nouveau commencer i investir, et pendant un moment 1'écono-
mie peut enregistrer un "boom'" avec un investissement étranger |
croissant et une position saine de la balance des paiements. T6t
ou tard la demande de biens d'investissement dépassera-la capacité
d'importation, provoquant une baisse de 1l'investissement. L'évolu-
tion décrite par ces mouvements devient alors cyclique ..
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Graphique 5 :

Mouvement cyclique des investissements et des devises.
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Zone A = on a beaucoup de devises mais un faible investissement.
Zone B = on a & la fois beaucoup de devises et des investissements
importants.
Zone C = on a des investissements importants mais les devises sont
rares. . :
Zone D = on a a4 la fols peu de devises et peu d'investissements.
Source : T, MKANDWIRE, '"State policy responses to économic crisis

in Africa, op cit, p 39.



On peut recourir & une exposition graphique (1} pour décrire
le processus cyclique ci-dessus. Les droites (DD) et (II) indiquent les
. points ou les devises'(DD) et les investissements sont. 3 leur équilibre. . Ies pentes
de la courbe sont obtenues & partir de 1'hypothése qufune position
saine de la balance des paiements encourage l'investissement tandis
qu'un haut niveau d'investissement agit négativement sur 1l'accumu-
lation de devises. Les fléches indiquent la direction du mouvement
de 1'économie. Le graphique mnous montre quatre zones dans lesquelles

1'économie se positionnera & un moment ou & un autre..

Zone A = Réserves importantes de devises mals investissements faibles
Zone B = Réserves importantes et investissements &levés .
Zone C = Investissements élevés et réserves de devises faibles
Zone D = Investissements faibleset réserves de devises faibles.

On ne“;herchera_pa§ a- saveir si le mouvement est ou n'est
pas convergént’vers Ié.poiht d'équilibre. Le modéle quion vient
de décrire est celui du "cycle des affaires" d'une &conomie qui
est lourdement dépendante de 1'investissement étranger et des gains
de devises. Il fournit un cadre adéquat pour mentrer comment la
politique monétaire est surdéterminée par l'accumulation cycligue
dans les pays de 1'Afrique Occidéntale. 4

Supposons gu'une économie est dans la position initiale en
Zone A. Constatant que le faible niveau d'investissement n'est
pas justifié par la disponibilité de devises, le gouvernement tente
de stimuler 1'investissement. Etant donné la disponibilité de de-
vises, 1'Etat essaie d'y parvenir gréce & un investissement nationale-
ment contrdlé tout en multipliant les avantages & l'investissement

(1) Ibidem, p 38-39.
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¢tranger. Dans une telle conjoncture la politique de crédit est
expansionniste pour finmancer l'investissement dans les nouvelles
activités impulsées par 1'Etat. Les pressions inflationnistes qui
se manifestent peuvent &tre atténuées par un ralentissement de

la croissance des crédits, une politique budgétaire plus restric-
tive. '

Trés souvent une partie du capital étranger e€st nationalisée
y compris dans le systéme bancaire. Certains pays profitent de
cette abondance de devises pour créer leur propre systéme monétaire.
Le maintien des liens monétaires et financiers avec 1'ancienne '
métropole est percu comme un handicap & la mobilisation des ressour-
ces pour le développement national. Comme illustration du change-
ment de systéme monétaire on peut prendre le cas de la Mauritanie,
Au cours des années 60 et début années 70 la Mauritanie, grace
aux royalties tirées de l'exploitation du minerai de fer, de cui-
vre , de la péche et de 1'aide arabe s'est retrouvée avec une ba-
lance commerciale saine et de substanfielles réserves de devises.
Ltaccumulation &0 telles réserves dans le Lomote d'opérations de
la BCEAQ auprés du Tirésor frangais a été considérée comme un finan-
cement gratuit octroyé 3 1'économie frangaise. L'appartenance i

-

1THMCA s'identifiait & une perte de contrfle sur les circuits moné-

taires et financiers ainsi que sur .les yessgurces du .pays.

La Mauritanie a fini par se retirer de 1'UMOA et a créé ses
propres institutions monétaires. Les banques ont été nationalisées.
De méme la politique d'indigénisation au Nigéria visanf un contrd .
majoritaire du systéme bancaire par des nlgerlans est 1ntcrvenae
i un moment d'abondance des pétro- -dollars. Le contr8le etlanger
était considéré comme la principale cause du double biais constaté'
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dans l'allocation du créditlénfre les secteurs et entre les agents
nationaux et étrangers. Les pays de 1'Afrique de 1'Ouest placés
dans une telle conjonctire favorable ont tenté de stimuler la crois-
sance, qui pendant un certain moment a bien pris grice & la dis-
ponibilité des devises. Mais comme le suggeéere le modéle; dans tous
ces cas, t6t ou tard, le haut niveau d'investissement menace la
bonne santé de la balance des paiements. La période & partir de
laquelle ces pressions sont senties dépend des prix mondigux des
principales matiéres premiéres exportées, de 1l'importance des dota-
tions en ressources naturelles ainsi que de facteurs naturels tels
que la sécheresse. Méme si l'on suppose une stabilité de ces prix,
1“élasticité élevée des importations attachée au processus d'indus-
trialisation forcera l'économie & aller dans la zone €, ol un haut
programme d'investissement est maintenu avec une position des devi-
ses qui se détériore. -

L*'Etat sera forcé de puiser dans ses réserves et d'accroitre
ses emprunts & 1'extérieur. Dans les pays 3 systéme monétaire auto-
nome la politique de crédit continue d*&tre expansive sans qu'il'
soit prouvé que les ressources monétaires solent orientées vers
les activités les plus productives ou vers celles gui permettént
de doter 1'économie d'une plus grande autonomie vis-a-vis du mar-
ché mondial. Il est méme possible que le crédit alloué aux entre-
prises publiques et au secteur privé national socient une forme
de redistribution.des revenus en faveur d'une catégorie sociale
ayant un accés facile & 1'Etat. L'anticipation de la productionm
de biens pour les marchés intérieurs et extérieurs est partielle-
ment validée d'ou l1fapparition d'un excédent de la masse des moyens
de paiements par rapport & la valeur des marchandises en circulation
qui se manifeste par une hausse des prix.



On note toujours dans les pays & systéme monétaire autonome
que les avances au Trésor s'accroissent pour pallier 1tinsuffisance
des recettes budgétaires face aux dépenses publiques engagées.

Ce gui contribue & lfaccroissement des importations et donc a la
diminution des réserves. La valeur externe de la monnaig nationale
se maintient de plus en plus difficilement au taux officiel. Sur
le marché paralléle elle se déprécie rapidement & mesurélque 1'in-
flation se développe. Dans les pays comme 1'UMOA et le Libéria

le déficit de la balance courante se répercute mécaniquement sur
la masse monétaire en circulation. D'oll un effet récessionniste.
Dans 1'UMOA, la politique de crédit se resserre. Les avances au
Trésor peuvent augmenter mais comme elles sont remboursables et
plafonnées & 20 % des recettes fiscales ordinaires moyennes, elles
ne peuvent pas a moyen terme empécher la diminution des moyens

de paiement en circulation.

Puisque cette situation ne peut durer longtemps, 1'économie
finira par entrer dans la Zone D, ot I'investissement est faible

et la position de devises mauvaise. Ce qui survient alors clest

un gppel a un clangement de politique économique. En premier lieu
1'efficience macro-économique {investissement global é&levé) qui
pour 1'Etat était une fierté et qui justifiait toutes les ineffi-
ciences macroéccnomiques (pléthore de personnel dans 1fadministra-
tion et le secteur para-public, industries intensives en capital
et'mal‘géréees, etc) est abandénnée - ... Le programme étatiste-
nationaliste fait face & des attaqﬁes tant internesqu'externes

de forces qui appellent & une privatisation, une '"ouverture de
1'économie™, & un rétablissement des grands équilibres macro-éccno-

miques. Pour obtenir des fonds extérieurs, négocier un réechelonne-
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ment de la dette extérieure 1'Etat dolt signer des accoerds avec
le FMI ou la Banque Mondiale. Ces institutions posent une condition-
nalité & 1l'accés a leurs ressources dont les principales composan-
tes ont &€té déja étudiées, On peut citer en particulier, la réduc-
tion de la demande globale dont un des instruments privilégiés

ést 1'application d'une politique monétaire restrictive . avec une
réduction aussi forte que pbssible de la croissance du’ crédit a
1'économie et des avances au trésor, le relévement des taux d'inté-
rét débiteurs ainsi qu'une dévaluation dans les pays a systéme
monétaire autonome, de maniére & fixer le taux de change & un ni-
veau aussi proche que possible de celui du marché paralléle. Dans
les pays de 1'UMOA 1ltaugmentation des tarifs douaniers et surtout
le relévement des taux d'impdts indirects et d'impositicn des sa-
laires tiennent lieu de substitut & la mesure de dévaluation.

Une autre composante de la conditionnalité intéressante &
rappeler est le plafonnement des emprunts avl'extérieur autorisés
au pays. L'objectif de 1° ensemble de ces mesures monétaires et
financiéres est de parvenir 3 une reconstitution des réserves ex-
térieures de 1'économie 2 travers une réduction des importations
alors que les exportations sont supposées sinon crolssantes du
moins stables. L'économie se situant dans la Zone D (avec un faible
investissement étranger et de faibles réserves, parfois négatives)
sera forcée de suivre un programme classique du FMI ou de la BM.
Cela signifie qu'il n'y a plus place & une politique monétaire
contra-cyclique c'est-a-dire visant & relancer 1'économie au moyen
d'une expansion du crédit. Le crédit plus'sévérémenﬁ“ratiénné sera
orienté vers les activités modernes susceptibles de stimuler les

exportations. Sont abandonnées aussi les vélléités de réorienter
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le crédit vers les nationaux. A travers une série de mesures dont-
l'accés au financement interne l1'investissement étranger est for-
tement sollicité. Il n'est pas & écarter due le paquet de mesures
constituant les programmes d'ajustement pousse l'économie de la
Zone D & la Zone A ou B. Il se peut asussi que ce déplacement soit
le fait de facteurs exogénes tels que le relévement brutal du cours
des matiéres premiéres exportées par le pays, ou la mise en exploi-
tation de nouvelles ressources du scus-sol, Si la différence entre
le potentiel de croissance indigué par les réserves de devises

et le niveau de l'investissement étranger est & nouveau grande,
1'Etat disposera & nouveau de degrés de liberté plus élevés face

au FMI et & la Banque Mondiale (BM) et pourra se lancer dans une
politique d'investissement du surplus dégagé. L'expansion de 1'in-
vestissement s'accompagnera dfune politique de crédit plus libérale,
la volonté d'orienter ce dernier vers certaines activités non tra-

ditionnelles vers les nationaux, réapparaitra.

Si par contre l'investissement étranger afflue avec 1'améliora-
tion de la balance des paiements 1°'Etat va vraisemblablement se
confiner 'dans une attitude moins interventionniste. Des signes
d'encouragement & 1l'émergence d'une bourgecisie nationale et 1'in-
digénisation des postes de direction peuvent &tre d&celé&s. Le capi-
tal étranger demeure cependant le principal agent de I'activité
économique. Mais le niveau d'investissement total (mational et
étranger) va progressivement détériorer la situation de la balance
des paiements. L'endettement extérieur de 1'Etat se développe. Les
sorties de capitaux s'amplifient avec l'apparition de--signes d'es-
soufflement de la croissance. L'application d'un programme d'ajuste-
ment structurel type FMI-BM est demandée par les bailleurs de
fonds face aux difficultés du pays d'honorer le service de sa dette.



L'économie yetourne en.Zone D. On voit ainsi que 1'inefficacité des_politiqués
monétaires ne peut 8tre détachée des contraintes- de 1l'accumulation
sinon on serait conduit & fournir des explicationms du type "erreurs
des autorités monétaires. '

Le modéle esquissé ci-dessus a montré& le caractére cyclique
de l'accumulation du capital dans les pays ouest africains. Depuis
la période coloniale on peut distinguer deux principales phases
dans 1'évolution économique de chacun de ces pays. Une premiére
qui correspond & la mise en valeur, enregistre un excédent de ba-
lance commerciale courante, une croissance forte, souvent on parle
de miracle économique. La gestion de la monnaie, qui consiste a
accompagner les nécessités de l'accumulation du capital (sorties
de capitaux, endettement interne de 1'Etat, satisfaction des besoins
en crédit des entreprises) ne é‘inscrit ni dans une situation de
tensions inflationnistes, ni de marasme déflationniste. La stabi-
1ité de la monnaie nationale (dans un systéme monétaire autonome)
due a la valeur reconnue de l1a production & venir et des contre-
parties (réserves en devises)} ne nécessite aucune sanction par
rapport aux monnaies deminantes. L'endettfement extérieur est fai-
ble. C'est pourquoil la rupture des liens monétaires et financiers
avec l'ancienne puissance coleniale se situe généralement é_cetfe_
phase. ‘

Une deuxidme succéde toujours & la premidre et qui correspond
a2 la vitesse de croisiére de llexploitation des ressources'naturel-
les du pays. Elle est caractérisée par une stagnation voire une
baisse des recettes d‘exportation,'un déficit chronique de la ba-
lance courante, un endettement extérieur élevé. En cette phase
de récession économique donc de difficultés de l'accumulation la



marge de gestion de la monnaie présente un enjeu plus important
bien qu'elle ne soit plus large que dans la phase précédente. Mais
les décisions de "politique monétaire"™ ou les plans de stabilisa-
tion se présentent comme tout puissants, En situation de stagnation
ou de déclin des secteurs d'exportatioh, la gestion nonétaire ne
peut que s'inscrire dans une perspective de réduction de l'endette-
ment de 1'Etat et des entreprises auprés du systéme bancaire. Aussi
elle tend & déprimer-davantage la production, & accroitre I'infla-
tion 2 travers. la baisse de la production industrielle du fait

du rationnement du crédit et des devises.,

L'ensemble des pays de 1'Afrique de 1'cuest sont dans 1'une
ou l'autre phase de leur balance des paiements selon le caractére
tardif ou ancien de leur mise en valeur. Bien s0r les fluctuations
des termes de 1'échange peuvent provoquer des renversements conjonc-
turels de situation mais dans le ‘long terme le schéma esquissé
est vérifié par 1'ensemble des pays, C'est la capacité d'importation
qui détermine les degrés de liberté vis-a-vis de lfextérieur et
donc les possibilités d'une transformation des structures produc-
tives de 1'économle. Cette surdétermination par la contrainte ex-
térieure se tradult au plan monétaire par une convertibilité des
monnaies bancaires en monnaie nationale limitée fortement par la
nécessité pour cette derniére de se convertir en monnaie internationale
si l'on veut é&viter le cercle vicieux de l'inflatiom, de la fuite
devant la monnaie nationale. La pression des monnaies dominantes
sur les monnaies nationales est constante. '

En creux on voilt apparaftre 1'idée que la bonne politique
monétaire n'est pas celle qui est délibérément expansive -ou restric-

tive. La conjoncture, plus précisément la marge d'accumulation
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délimitée par les possibilités de transformation quantitative et
qualitative des structures productives en un moment donné (1es—
quelles possibilités dépendent du volume du surplus économique
potentiel du pays}, détermine le niveau d'eéndettement global au-

, préé du systéme bancalre permis & 1'économie (entreprises,: Etat).
C'est en cela qu'il existe un maximum a l°'endettement des entre-
prises et de 1'Etat auprés des banques commerciales et de '1a Ban-
que Centrale et donc & 1'émission de monnaie nationale. Bt ce maxi-
mum ne dépend pas & un moment donné du type de systéme monétaire
adopté. La contrainte externe en définitive laisse peu de liberté
en matiére de création monétaire nationale. Dans les systémes moné -
taires autonomes, elle semble encore plus forte si une certaine
stabilité monétaire est recherchée. C'est pourquoi la politique
monétaire n'est instrument dfaccumulation, d'indépendance que dans
son aspect gualitatif. ‘

En contribuant & réduire directement ou indirectement les
besoins dfimportation, en stimulant les exportatiohs en accroissant’
le degré d'interdépendance des différentes structures constitu-
tives de l‘économié, elle peut étre un moYen d‘indépendance moné -
taire. Mai non ¢n étant délibérément expansive. L'interprétation
des désordres monétaires que connaissent les pays a4 systéme moné-
taire autonome qui sera proposée dans la section suivante démon-
trera cette proposition.

SECTION 2 : UNE THEORIE DE LA MONNAIE ET DES PROBLEMES MONETAIRES
EN AFRIQUE DE L'OUEST : ESSAI DE DEFINITION DES
CONDITIONS D'UNE SOUVERAINETE MONETAIRE EFFECTIVE.

Dans cette derniére section on se propose d'une part de fournir
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une interprétation des problémes monétaires en Afrique de 1'Quest,
d'autre part d'expliciter les conditions d'une souveraineté moné-

taire effective.

I.- UNE THEORIE DE LA MONNAIE ET DES PROBLEMES MONETAIRES
QUEST-AFRICAINS. '

A partir d'une lecture de l'expérience de gestion monétaire
ouest africaine depuis la période coloniale on propose dans cette
section une théorie explicative des problémes monétaires dans les

économies ocuest africaines.

La démarche consiste 3 montrer pourquoi une nouvelle monnaie
africaine est nécessairement une monnaie dominée, soumise. dans sa
propre sphére natiocnale de circulation & la concurrence de monnaies
étrangéres. Cette concurrence impose & la gestion monétaire nationa-
le de fortes contraintes si elle veut acgquérir une '"'qualité moné-
taire" lui conférant le méme statut monétaire que les monnaies
concurrentes, c'est-i-dire lui permettant dfexercer pleinement les
fonctions d'unité de compte et de réserve de valeur. Les désordres
menétaires sont expliquésvdés lors par la violation de ces contrain-
tes dans les systéme§ monétaires natlonaux.

A 1'inverse dans 1'UMOA ce dont il faut rendre compte cfest
le caractére déflationniste de la politiquelmonétaire”et non des
désordres monétaires La conception quantitativiste de la monnaie
qui sous~-tend l'action de la BCEAQ met l'accent sur une limitation
quantitative du volume de crédit distribué, alors que 1'important
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n'est pas la quantité de monnaie émise. Mais la garantie qu'elle

a pour contrepartie une production & venir qui sera effectuée mais
aussi réalisée sur les marchés intérieur ou extérieur. Une ferme-
ture des circuits des monnaies bancaires et centrales sera possi-
ble alors, c'est-a-dire que le mouvement de "reflux" permettant
1'annulation des dettes des emprunteurs sera garanti.

‘On fait 1'hypothése que lorsque les autorités d'un pays
décident d'émettre leur - propre monﬁaie, les agents économiques
sfattendent & ce que, exigent, qu'elle soit aussi '"bonne'" que la
monnaie métropolitaine qu'elle remplace (pour généraliser la mon -
naie internationale, le dollar). Autrement dit ils ne la consi-
dérent pas comme une '"vraie monnaie" parfaitement substituable
au dollar. Dés lors les relations entre la nouvelle monnaie nationale
et la monnaie internationale peuvent.s'analyser en des termes sem-
blables a ceux des'rappofts entre l'or et le papier-monnaie au
moment oG dominait én Europe une circulation'métallique. ’

La jeune monnaie mnationale est un signe, un représentant
de la monnaie infernationale-(c'est~é—dire de dollars) qul serait
nécessaire pour ex&cuter les fonctions monétaires d'échange des
marchandises, paiements et achats, réserve de valeur. Ainsi les
autorités se voient imposer une circulation maximale de la monnaie
nationale : son émission doit &tre limitée a la quantité dans la-
quéllé le dollar représenté symboliquement par la monnaie nationale
devrait réellement circuler. Et la quantité de dollars requise
est elle-méme déterminée, pour une vitesse de circulation donnée,
par la somme des prix des marchandises mises en circulation dans
la sphére nationale (chapitre 2, section 1, § I). '
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Pour devenir des monnaies 4 part entiére les.jeunes monnaies ouest-
africaines doivent, pour reprendre U.ECO,'avoir 1'ambition de
fournir des "signes"™ qui fassent oublier leur nature : "le signe
aspire 4 &tre la chose et & abolir la différence du renvoi, le
mécanisme de substitution. I1 n'est pas 1l'image de la chose mais

son moulage, ou, mieux, son double" (1).

La démonstration de cette hypothése - les monnaies ouest
africaines signes, représentants de la monnaie internationale -
que nous formulons pour expliquer les problémes monétaires de la
sous-région peut &tre faite a partir des arguments suivants.

Lorsqu‘unopays émet sa propre monnaie i1 faut considérer
celle-ci comme un signe, un représentant de la monnaie de l'ex-.
métropolé-ou de la monnaie internationale. Exactement comme la
monnaie de crédit était signe d'or et ne faisait que se substi-

tuer & lui dans certaines de ses fonctions (circulation, paiements).

La nouvelle monnaie nationale n'a donc de valeur que selon
la quantité de monnaie internationale (c'est-a-dire de dollars)
qgul serait nécessaire pour exécuter les fonctions monétaires de
circulation des marchandises, paiements et achats, réserve de
valeur. Lfexplication doit &tre rechérchée dans plusieurs facteurs.

(1} U. ECO, La guerre du faux, Le Livre de Poche, Grasset, 1985,
p 21.



i/ La forme particuliére que la monétisation a revEtue dans les
pays de 1'Afrique de 1'Cuest : c'est une monétisation induite,
par le haut. La monétisation active des &conomies ouest afri-
caines a débuté vers la fin du 19e sidcle - début 20e siécle
avec la partition coloniale de 1'Afrique de 1'Quest.

Certes la circulation de monnaies indigénes est un fait connu
(section 1, chapitre 3). Mais la véritable monétisation n'a commen-
cé qu'avec lfintroduction des monnaies des puissances impériales.
Elle est survenue aprés d'importantes mutations dans les structu-
res monétaires en Europe, qui continuent a modeler 1'organisation
des systémes monétaires contemporains. En effet l'or ne circulait
plus dans les espaces monétaires nationaux européens et sa conver-
tibilité interne en monnaje nationale é&tait d&ja abolie. Il conti-

-~

nuait bien sOr & jouer le r8le de pivet du systéme monétaire inter-
national mais les monnaies dominantes commengaient déja 2 lui
disputer la plupart des fonctions qu'il remplissait dans la sphére

internationadle.

En fait l'organisation hiérarchique de 1'espace monétaire
national actuel €tait déja en place, caractérisée par 1'existence
d'une pluralité de formes de monnaie. La nécessaire convertibilité
d'une forme inférieure en la forme supérieure assure la cohérence
et la reprbduttion du systéme monétaire qu'elles constituent
(chapitre 2, section 2, § 1.).

En raison de 1'étape ol en était arrivée 1'évolution moné-
taire des puissances métropolitaines la monétisation de 1'Afrique
de 1'Ouest a pris la forme d'une introduction de 1a monnaie métro-
politaine puis la mise en place d'un systéme monétaire colonial



qui est une simple extension de celui de la métropole. D'ol une
différence notable du point de vue de la monétisatiom entre I‘Afrique'
de 1'Ouest et les pays européens. Contrairement & ces derniers

il n'y a pas une monétisation d'abord par l'utilisation de marchan-
dises comme monnaie. L'or s'il é&tait utilisé comme monnaie nta

pas joué le méme rbéle qufen Occident. Lz monétisation des économies
ouest africaines n'est:pasun processus endogéne résultant d'un dé-
veloppement en quelque sorte natﬁrelldes rapports marchands. Il

en résulte que ce qui historiquement a joué le réle de mesure de
valeur, unité de compte, instrument derthésaurisation et moyen

de circulation est non pas l'or-monnaie mais la monnaie impériale.
Aussi celle-ci a-~t-elle &té considérée comme monnaie par excellence,
Iz "forme adéquate de la valeur". Aux yeux des populations afri-
caines, elle revétait des qualités semblables i celles-qu'avait

1'or en Europe : la momnaile ccloniale é€tait un représentant, un
signe de la monnaie nationale metrepojltalne comme - le papier-monnaie
l‘etalt vis-a-vis de l‘org

La détention d'une quantité de monnaie impériale permettait
1'accds & toutes marchandises disponibles et sa valeur était rela-
tivement stable. La monnaie impériale a joué de fagon progressive
ce r8le, car au départ elle n'était pas acceptée {(section 2, § 1
" du présent chapitre).

ii/ Aucune monnaie de 1'Afrique de 1'Cuest ne peut aspirer a jouer
le role d'une monnaie clé du systéme monétaire internationale,
quand bien méme elle serait forte du fait d'un excé&dent impor-
tant de la balance des paiements extérieurs. 11 en résulte
que les avoirs extérieurs des pays ocuest africains & SMA({1l)} sont
constitués de devises étrangéres, notamment les monnaies doemi-
nantes et celles des anciennes métropoles. Donc ctest en réalité

(1) Systéme Monétaire Autoncme.
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un régime de l'étalon-devise étrangére qu'ils vivent.

iii/ La substitution de la monnaie naticnale & la monnaie impériale
est récente, donc elle ne peut 8tre considérée demblée comme
aussi bonne que la monnaie impériale. I1 lui faut du temps
pour qu'on soit convaincu du contraire. L'expérien&e doit
démontrer aux agents économiques qu'elle est aussi bonne.

En Amérique Latine la guerre mondiale en prbonuaﬁf une trés
forte inflation en Burope et en brisant ses liens commerciaux
avec les pays de 1'Amérique Latine a permis & celle-ci une
rupture momentanée avec le marché mondial. Ce qui a permis

la mise en place d'une industrie substitutive et d'un systéme
monétaire autonome. Si une telle situation ne se produilt pas
il faut que pendant un temps assez long le prix de la monnaie
nationale en terme de la monnaie internationale soit relative-
ment stable. Il y aura aiors de moins en moins de fuite devant
la monnaie nationale. Ainsi elle remplira progressivement la
fonction de réserve de valeur, qui lui confére la qualité

de “"vraie monnaie’. '

iv/ La sphére d'acceptation de la monnaie nationale est beaucoup
plus limitée que celle de l'ex-monnaie impériale ou a fortiori~
de la monnaie internationale. L'étroitesse de la sphére de
circulation de la monnaie nationale signifie que dans l'espace
géographique ol elle a un cours forcée circulent quantitative-
ment et qualitativement peu de valeurs d'usage fabriquées 3 |
partir de moyens de production locaux et de la force de travail
nationale. Donc le recours direct et indirect (respectivement
a4 travers le change officiel ou le marché paralléle) 3 la monnaie
internationale est nécessaire si 1l'on veut acquérir ia.plupart
des biens nécessaires & 1l'accumulation ou méme & la reproductién
de la force de travail (importations alimentaires). En un mot
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1'extraversion dépendante des éconcmies ouest-~africaines limite
considérablement la sphére d'acceptation de la monnaie nationale

(chapitre 4, section 1, § I).

En effet elle ne permet que dans une faible mesure la créa-
tion et la réalisation de valeurs hors de la sphére nationale sans
recourir & des valeurs d'usage sur les marchés mondiaux: C'est
pourquoi aussi les groupes sociaux dominantes sont continuellement
entrain de chercher 2 savoir quelle sera la valeur de la monnaie
nationale. Puisqu'ils disposent de réserves monétaires ils pensent
a la dépense. Ils savent qu'ils doivent acheter & 1'étranger la’
plupart des produits qu'ils veulent consommer. La valeur de la

monnaie est pour eux la valeur de la monnaie internationale.

La ¢réation récente de la monnaie nationale (en matiére moné-
taire les populations ont la mémoire trés longue comme le montre
1'expérience allemande de 1'hyperinflation) et sa sphdre restreinte
de circulation & cause de 1'extraversion dépendante de 1'é&conomie
nationale font que pour les populations la monnaie nationale est
un signe de l'ex-monnaie impériale, de la monnaie internationale,

une "fausse monnaie' comme disait PARETO & propos du papier-monnaie
d'Etat.

Cette exigence des agents écondmiques d'ﬁne monnaie nationale
aussi bonne que la monnaie internationale fixe les degrés de l1liber-
té dont bénéficient les autorités monétaires pour décider -du cours
de la monnaie nationale. Il existe une ‘sorte de "loi de la circula-
tion monétaire nationale" dont le non respect est a l'origine des
désordres monétaires : la quantité de monnaie naticnale émise au-deld



de ce qui n'est pas une contirepartie des.réserves disponibles doit
correspondre 3 des valeurs susceptibles d*8tre créées effectivement
et d'étre réalis€es dans 1a sphére nationale ou sur le marché mon-
dial. |

Si cette "loi™ &tait observée le remplacement de la monnaie
impériale par un signe (la monnaie nationale) dans la circulation

serait possible et la souveraineté monétaire effective.

Dtautant quune circulation purement de monnaie étrangére
revient trop chér, ne serait-ce que le seignpriage qu'on subit (1),
et la quantité de monnale disponible est toujours en retard par
fapport 32 la croissance des besoins de 1'é&conomie. Le processus
de monétisation des écomnomies ocuest africaines a €té rendu lent
en partie par l'exigence d'une couverture a 100 $ de la monnaie
coloniale car la qﬁantité disponible de celle-ci dépend étroitement
de la réalisation de produits sur les marchés métropolitains (et
aussi des préts des banques mgtropclitaines a leurs filiales colo-

niales).

En outre l'exécution de chacune des fonctions monétaires
requiert de la mennaie des qualités distinctes : alors que la mon-
naie en tant que mesure de valeur a une forme "idéale", elle ne
peut fonctionner comme moyen de circulation que sous une forme
"réelle". Mais dans la mesure ol elle n'intervient que comme '‘in-
termédiaire passager" dans 1'échange, 1l est possible de remplacer
la monnaie internatiomale par des '"signes de valeur" en monnaie
nationale. On peut dire que 1'émission de monnaie nationale est
une tentative de ‘"'dématérialisation" de la mennaie impériale dans
la circulation ol celle-ci peut &tre remplacéde par 'des choses

{1} §. FISHER, Seignioriage and the case for a national money,
Journal of Political Ecomomy vol 90, n® 2, 1982,
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relativement sans aucune valeur'™,

On peut maihtenant 3 partir de ce q&i\ﬁrééédes ¢xpliquer
les désordres monétaires dans les pays & SMA : une inflation supé-
rieure & la moyenne mondiale, dévalorisation rapide de la monnaie
nationale et ses implications (fractionnement de I'W»pace_mmnétaire
nationale avec la dollarisation de l'economle, difficultés pour‘
les autorités monétaires dfap pllquer une nollthue mondtaire effi-
cace du fait de la baisse du volume de transactions effectuées

en monnaie nationale, etc.

Si la '"1ci" énoncée ci-dessus est respeftee les producteurs
(pub11cs et privés) dispdseront de ressources pour re mbohrscr les
préts bancaires. Donc la création monétaire aura toujours pour
contrepartie une production effective et une réalisation des marchan-
‘dises. La demande de monnaie internationale correspondra tendan-
ciellement aux disponibilités. La monnaie nationale aura une valeur
externe relativement thblee Elle tendra progr essivement & assurer-
toutes les fonctioms de 116 équivalent général en perticulier celle
de réserve de valeur. Les déséquilibres moné itaires surviennent
lorsque 1'émission de ncuvelle monnzle nationale tend & dépasser
la valeur de la production susceptible d'&tre créée effectivement
et réalisée sur les marchés nationaux ou mondiasux. Si la valeur
de l'ensemble des devises é&trangéres se trouve réduite, la couver-
ture de la monnaie la locale aura une valeur moindre, et elle ne
tardera pas & perdre sa valeur initiale. La monnaie nationale émise
au gré de la puissance publigue, des intér ét privés "vi ple méca-
niquement du dehors” la loi de la circulation. Mais cette derniére
finit touijcurs par s’imposer, la monnaie nationale n'é&tant qu'un
signe de mennaie internationale, un représentant dont la circulation
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{1ér 7n] est en dernier ressort réglée par les bescins de la non-
'na1e”i 1te at13na1e.31par rapport 2 la quantité de monnaie intev-
nationale qutelle doit représenter est émise une guantité de mon-

“naie naticnale pay la Bangue Centrale, la monnaie natignale se

}..J

dévalorise. La hausse des prix absorbera l'excédent de bi eLs,

ugéquilibre se rétablit relstivement & une qudntlbé domnée
de la monnaie imternationale. Le taux officiel de la LOﬂVFftle“
1ité de lz monnaie nationale en cells-cl ne peut &tre durablement
maintenu guelgue scit Ies restricticons imposées 3 1'zccés 3 la
moniaie internationale.

Touw la nouvelile monnaie nationale ne peut valoir plus que

[
3

la guantité de monnaie internaticnale nécessaire & la circulation
monétaire : émettre davaentsge de monnsie nationale ne fait qufabais-
ser sa valeur relativement 2 1s monnais internationale. Clest pour-
quoi lorsque 1a Bangue Centrale émet une guantiti de monnaie naticna-
le telle que sa quantité en circulation dawns une méme périocde dé-
passe ¢e gul Serait suffiﬁantfyuu? une clircwiation 2 vrix constants,
la monnaie nationale perd une partie de son pouvoir d’achat, il

se "déprécie'. Ce n'est pas la valeur résile des wmarchandises qui

a modifié leurs prix, S7ils wmontent exprimés en monnais nationalie,

¢c'est an raiscn de la baisse de iz valeur de 1z nmommaie.

Plusieurs facteurs peuvent expliiouer un détschement dzns
une forte proportion de Itinstrument de circulation gqu'est Iz moen-

o
neie nationzle de sa substance {1la monnale invternmati

ils ont la plupart une pature cosgmune ; il y a une o
maximale des wmonnaies bancaires et nationsles (maximale compie tenu

de la nécessité de cette derniére de ¢ converiir en monnaie intar-
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Ce que l'expérience ouest africalne a revele c'est le con-
traire, c'est-a-dire la croyance fortément etablle que l'argent
facile entraine plus ou moins automatiquemen{ 1! augmentatlon de
la production. D'ol une 1nf1at10n de credlt iiée a unhe industria-
lisation désordonnée d'une effichcite’ hedlocre bu 3 un deveiopd
pement hypertrophié des activités tértiaires.

ii/ Le crédit peut &tre un &es.instrumehts d'accumulation d'un
groupé sociai accédant au pouvoir et qui veut s'approprier
une fraction du revenu national. Mais ne pouvant ni entamer
sérieusement la part du capital étranger, ni ponctionner direc-
tement ou plus fortement les ﬁaysans, la distribution de crédit
en faveur des entreprises publiques ou privées sous son con-
trdole qui ne les remboursent pas, 1l'augmentation des avanceé
au Trésor qui financent des dépenses de fonctionnement ou com-
blent des pertes de ressources de 1'Etat du fait d'un détourne-
ment de ces derniéres, permettent une modification sensible
des prix relatlfs et des revenus reels natlonaux par rapport
a la situation anterleure.

C'est pérceque'le crédit est au coeur des conflits autour de la
répartition du patrimoine et du surplus économique que beaucoup

de forces poussent a la prolifération de crédits au profit d'acti-
vités aux performances médiocres et par conséquent & la violation
de 1a "loi de la circulation de la monnaie nationale". C'est a
n'en pas douter le phénoméne qui, avec la corruption, empéche'prin-
cipalement une bonne gestion monétaire en Afrique de 1'QOuest. Le
processus d'accumulation pr1m1t1ve trouve dans le cré&dit un de

ses instruments privilégiés.

iii/ Les recettes tirées des exportations peuvent décliner brutale-
ment & la suite d'un phénoméne exogéne comme la sécheresse
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ou la détérioration des termes de 1'échange; La base de la
monnaie nationale, & savoir la quantité de monnaie internationa-
le, se réduit brutalement. La réaction des pouvoirs publics
a 1'impact de cette chute brutale des recettes d'exportations
sur les ressources budgétéires est une augmentation des avances
de la Banque Centrale au Trésor pour compenser la pérte de
revenus (chapitre 3, sections 2 et 3). Ainsi un rétrécissement
de la base monétaire internationaie entraine.l'augmentation.
de la circulation de monnaie nationale (sans que ce surcroit
de circulation de monnaie nationale aille & des activités
productives). La convertibilité du signe monétaire nationale
en son représentant se maintient difficilement & son niveau
antérieur. Bien sOr il existe d'autres réactions poésibles :
1'endettement interne (auprés des agents non. financiers) et
externe, le recours aux réserves constituées. Mais leur limite
est vite atteinte. . |
Tous ces facteurs et d'autres qu'on pourrait citer ont pour commun
dénominateur d'empééher les flux de crédit et de monnaie d'aller
a la production. '

L'acuité des problémes monétaires dépend évidemment.de la
gravité de la violation de la loi de circulation de la monnaie
nationale. On peut néanmoins esquisser le déroulement général des-
crises monétaires dans les systémes monétaires autonomes.

Sous l1l'effet des facteurs cités ci-dessus et de biens d'autres
une inflation se développe comme résultat d'un endettement bancaire
des agents non financiers et d'une émission. de monnaie .centrale
sans contrepartie 2 terme de création de nouvelles valeurs. (Cette -
inflation est le résultat aussi d'une inflation importéei Cette
hausse des prix remet en cause la répartition des revenus. Mais



les agents économiques sont au départ viptimeé.d'une illusion
monétaire (faible) qui permet & la monnaie nationale de jouer nor-

malement sa fonction d‘unlte de compte pour leg prix et les revenus.

Mais & partir d'un certain seuil de modlflcatlon des prix relatifs
certains ageﬂts economlques résistent 2 uilé détéribration relative
de leurs révenus et donc s' Opposent a cé qu'on pourralt appeler
une der1Ve des prix reldtifs en recourant 2 1'indexation. Les prix
sont indexés sur les cofits, et les revenus sur -certains prix qui
entrent dans la norme de consommation.'Evidémment tous les agents
économiques ne sont pas dotés d'un~pouvoir'éga1 d'indexation.’

En outre le phénoméne en se diffusant modifie les conditions
‘qui apportent A certains agents économiques des gains réels. Les
interdépendances entre les différents éléments constitutifs du
systéme de prix diffusent les hausses. Ainsi 1'impact en retour
de celles-ci sur leurs initiateurs crée une incertitude, et un
flou tels . que la monnaié nationale n'est plus (si jamais
elle 1'avait &té) un instrument satisfaisant pour déterminer,le
prix d'une marchandise. La perte d'illusion monétaire du fait d'une
‘généraliéation des comportements d'indexation débouche aussi sur
une crise de la fonction d'unité de compte, de la monnaie nationale
et donc d'une perte partielle de souveraineté monétaire. Puisque
laréférence officielle n'est plus acceptée, le calcul économique
en monnaie nationale se brouille,"l‘évaluation de la richesse
révét de moins en moins de signification.

Si le processus inflationniste continue 2 &tre fourri la
monnaie nationale perd aussi de sa fonction de réserve de valeur.
Les métaux précieux, le bétail, surtout les monnaies ‘dominantes
deviennent des valeurs-refuges. Certeés 1'Etat peut continuer a
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émettre 4 discrétion de la monnaie centrale, mais 11 ne peut en-
suite 1a retirer de la circulation nationale. Et toute la monnaie
émise circule nécessairement, dépensé par les bénéficiaires qui
ne la conservent pas, ne la gardent pas en réserve. La crise de
la fonction de réserve de valeur de la monnaie nationale exerce
des pressions croissantes sur la stabilité monétaire en:encoura¥
geant la désintermédiation financiére et la fuite spéculétive,sur
les monnaies domirantes et autres valeurs~refuges.

La perte progressive par la monnaie nationale de ses fonctions
d'unité de compte et de réserve de valeur, entraine aussi le dé-
veloppement d'une circulation de la monnaie internationale dans
l'espace monétaire national méme (le phénoméne de dollarisation).
Ce sont les principes de la politique monétaire en vigﬁeur (poli-
tique de changes, taux d'intérét, intégration des circuits finan-
ciers, masse monétaire...) mais aussi la structure méme du systéme
monétaire national Qui risquent alors d'étre détruits.

Le caractére déflationniste de la gestion monétaire de 1'UMOA
peut enfin s'expliquér a partir de notre théorie. On a vu que la
loi de 1la circulation monétaire nationale impose comme contrainte
que "la quantité de monnaie nationale émise au-deld de ce qui'ﬁ'est
pas une contrepartie des réserves disponibles doit correspondre
2 des valeurs susceptibles d'&tre créés effectivement et d'&tre
réalisées internationalement ou dans la sphére nationale". Il est
clair dés lors que ce qui importe ce n'est pas le volume de crédit.
émis mais la garantie que la nouvelle monnaie émise l'est en con-
trepartie d'une production & venir dans un dé€lai n'autorisant pas
le développement de spirales inflationnistes. En faisant porter
la contrainte sur le volume de crédit et non pas uniquement sur
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la qualité du crédit la gestion monétaire de 1'UMOA a tendu a &tre
défavorable a2 1'accumulation. Pour une structure d'offre donnée,

la réduction de la masse monétaire, au lieu de se limiter & une
baisse des prix, non seulement ne provoque pas cet effet attendu
mais en réduisant le financement du fonds de roulement des entre-
prises et des projets rentables exerce un effet négatif sur 1'offre.

II.- .ESSAI DE DEFINITION DES CONDITIONS D'UNE SQUVERAINETE
MONETAIRE EFFECTIVE '

On avait indiqué qu'un des objectifs de cette recherche était
de démontrer que la souveraineté monétaire n'est pas synonyme d'un
affranchissément révé 2 1'égard des 1ois de la circulation de 1la
monnaie nationale ; que plus l'action monétaire d'un Etat est in-
dépendante, souveraine, plus grande est la nécessité qui détermine
le contenu de cette action. L'interprétation des déséquilibres
monétaires que nous avons proposée dans le paragraphe précédent
en s'appuyant sur les compdrtements des agents économiques et les
contraintes des structures & 1'intérieur desquelles ils agissent,
a montré, en creux, que le degré de souveraineté monétaire dans
un pays ouest africain (ou un groupe de pays) est fonction de la
qualité monétaire acquise par sa monnaie. Autrement dit de 1la me-
sure dans laquelle il remplit les fonctions de mesure de valeur-
unité de compte, moyen de paiement et réserve de valeur. Or on
a vu qu'une monnaie ouest africaine qui est forcément jeune ne .
peut avoir une grande qualité monétaire au début. I1 faut par con-
séquent ""produire"” cette qualité, donner a la monnaie pﬁ:degré
de confiance de plus en plus é&levé. Cette pfoduction d'un label
de confiance peut s'interpréter éomme_la réunion progressive d'un
certain nombre de conditions pour que .la monnaie nationale revéte
effectivement les attributs réels d'un équivalent général. C'est
la présence progressive de telles conditions qui fait que la sou-
veraineté monétaire nationale (ou régionale) cesse '
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d'étre formelle, la source d'une nouvelle dépendance monétaire
mais est un instrument effective de développément économique.

L' experlence coloniale et post- 1ndependance des pays ouest afri-
cains nous améne 2 insister plus partlcullerement sur cing condi-
tions fondamentales.

i/ La preémiére est le respect de la loi de la circulation de la
monnaie nationale. ' \/

Dans le paragraphe précédent on a vu qu'elle stipule que
la quantité de monnaie nationale émise au-dela de ce qui n'est
pas une contrepartie des réserves disponibles doit correspondre
& des valeurs susceptibles d'@tre créées effectivement et réalisées
dans la sphére nationale ou sur le marché mondial. Le préalable
au respect de cette loi est la dispositicﬁ du pou#oir régalien
traditionnel de battre sa propre monnaie. Elle signifie la posses-
sion de son propre ‘institut d'émission c'est-a-dire, la faculté
de régler la création et la circulation de la monnaie, de définir
la réglementation, le contrdle, la distribution du crédit par le
systéme bancaire, la sélection des instruments de politique a manier,
ainsi que de la définition de la parité exterme. La Banque Centrale
contribue a4 la détermination du volume global de la monnaie en
circulation dans 1'économie, dans la mesure ol elle émet les billets
en circulation et exerce une influence décisive sur le volume de
la monnaie bancaire grice aux techniques de réglementation des

activités bancaires.

En outre chercher 3 disposer d'un tel pouvoir c'est refuser

-~

d'abandonner a un autre pays le seigmioriage 1ié a 1'émission d'une
ol
monnaie, . : ’ : -
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ne pas laisser la régulation de la circulation monétaire a des
mécanismes 4 la Hume, contrdler la part du surplus &chappant au
circuit économique national.

Si on doit disposer d'un tel pouvoir ce n'est pas réellement
pour échapper a2 une discipline monétaire déflationniste comme on
1'a trop souvent cru. En effet on a beaucbuplcfitihué les érrange—
ments monétaires liant les Etats ouest africains 2 léurs ancienties
métropoles péfce qﬁ'ils tendent a fixer la masse monétaite en cir-
culation & un niveau trés.en deca de ce qu'il faudrait pour stimu-
ler la production. I1 faudrait donc 1l'accroitre et l'orlenter tout
entier vers l'augmentation.de celle-ci. Ce qui signifie inverser
la éituafion antérieure en privilégiant les crédits a moyens et
longs termes et les utiliser dans les activités vite rentables com-
me la production agricole, la pééhe._Cependant, méme si on dispose
de sa propre monnaie, il n'est pas possiblé au début d'aller loin
dans le financement de 1'investissement par création monétaire ’
parce que'simplement les rigidités structurelles de 1'offre n’auront
pas sitét disparu et 1'inflation qui, inévitablement résultera
de ce mode de financement, risque fort d‘'engendrer des processus
inflationnistes et d'accroitre par conséquent les tensions sur
la balance des paiementé extérieurs.

Du fait de 1'absence dfune industrie produisant des biens
d'équipement'et 1'absence d'une production vivriére en quantité
sufflsante pour permettre la reproductlon de la force de trava11 d'une
facon générale du fait de la faible 1ntegrat10n de 1' economle nationale,
la propension 3 importer est trés élevée. Il en résulte que - sur
1'espace national circulent des biens de quantité et de quallte

insuffisantes. Le recours au marché 1nternat10na1 est crucial.
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La liaison monnaie-production est & construire, elle ne peut s'opé-
rer- spontanément dans des structures économiques extraverties.
Donc, la prudence veut qu'on ne recourre que modérément au finance-
ment monétaire de 1l'investissement en raiéon de la contrainte que
constitue la penurle de devises qui Joue en quelque sorte le ro6le
‘de secteur des moyens de production. Par consequent méme si on
dispose théoriquement d'un pouvoir de creatlon‘monetalre pratique-
ment on sera obligé d'en faire un usdge trés modéré. -
_ . . _ o,
Une raison supplémentaire qui justifie cette modération de
la création monétaire est la faiblesse inévitable de la "qualité
monétaire'" de la nouvelle monnaie. Cette idée a été développée
-dans notre théorie de la monnaie et des problémes monétaires en
Afrique de 1'Ouest. Une monnaie dans un pays n'a pas nécessairement
le méme statut monétaire que. la monnaie d'un autre pays. Le degré
de qualité monétaire se mesure par rapport aux deux fonctions de
‘la monnaie qui consistent 4 &tre un moyen de paiement et une réser-
ve de valeur. La fonction de la monnaie comme moyen de ﬁaiement
qui lui est reconnue par touﬁ, est liée de facon indissociable a
sa fonction de réserve de valeur. La monnaie est en général recon-
nue comme moyen de paiement quand le public a confiance en elle,
et quand cette confiance est fondée sur la stabilité de son pouvoir
d'achat.

La confiance est du domaine de 1'information et cette infofj
mation est fondée sur 1'expérience passée et sur les perspectives
dfavenir. I1 s'ensuit que la nouvelle monnaie créée et les ancien-
nes monnaies ne jouissent pas du méme degré de confiance. La nouvel-
le monnaie créée n'a pas par définition une dimension historique
quant & son comportement sur le plan de la stabilité. C'est pourquoi
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elle d01t etre dotee de ressources qui créent la conflance. En
qu01 con51stent ces ressources ? Il s'agit de garantir la monnaie
par la productlon de biens, par des devises et par la qualité des
gestlonnalres du systéme bancaire, par la stabilité des prix (in-
flation moderee) En bref, il s'agit de créer un label de confiance.
D'ol une- contralnte supplementalre au recours du f1nancement par
création monetalre.

Si 1'on crée une nouvelle monnale et qu on a tendance a etre
plus inflationfiiste. que 16 ou lés pays 2 monnales*ciefs (FF et
son sous-miltiplé; le E. CFA, 1le doliar; 1e deutschmark ett) ou
1les pays limitrophes, le seul résultat possible est que 1'utilisa- -
tion de la nouvelle monnaie dans le pays se restreint progressive-
ment au profit d'autres monnaies inspirant plus de confiance. Le
contrble -des changes ou.l'interdiction d'utilisation des devises
dans les transactions nationales ne modifient pas la tendance fon-
damentale qu'est lé,fuite‘devant la nouvelle monnaie. La nouvelle
monnaie nationale ne remplit pas toutes ses fonctions. C'est 1a
une situation fort bien connue sur le continent africain et qui
explique le florissement des. marchés noirs de devises dans nombre
de pays africains, la recherche effreinée du F.CFA au Ghana, au |
Nigéria, au Zaire, en Guinée,etc. Sur le territoire national,
la nouvelle monnaie nationale n'est plus seule a c1rculer, on re-
court 4 d'autres monnaies ce qui participe a un processus de .désin-
tégration des structures de production, de dlstrlbutlon,de collec-
te d'épargne. Les monnaies étrangéres -réduisent la capac1te des
pouvoirs publlcs a définir leur propre p011t1que monétaire en 1eur
retirant pour partie leur souveraineté monétaire (chapltre 4, sec-
tion 2, § I). '
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Pour des pays Voulant acceder a la souveralnete monetalre
11 n' est pas d'alternatlve au respect scrhpuleux de -la discipline
'qu 1mpose la félble quallte monetalre de leuts monnales nationales.

ii/ La deux1eme COndltlon est 1'eXerc1ce d‘un cohtrdle réel sur
18 systeme bancaire et flnanc1er.

I1 revient aux banques cdmmeiciales d'assirer 1a /
répattitignidn Guédit? entre les différents secteurs d'activité
(agriculture, industrie et activités dites tertiaires) entre le
secteur privé national, le secteur privé étranger et le secteur
public. Les structures bancaires et financiéres ne sadraient étre
considérées comme de simples techniques de financement, des "in-
termédiaires" entre les "créanciers" et les "débiteurs'", ou.encore
entre 1e§'"ménages" et les "eﬁtrepriées". Elles n'ont pas une fonc-
tion neutre, technique, de mise en rapport des ”épargnénts" et
des "investisseurs". Le réseau bancaire ne tient pas un r61e p3551f
dans le mouvement d'accumulation. Il intervient directement dans
la marche des affaires non seulement par la fourniture de crédits
courants, mais par des prises de parficipationé et de contrble
qui 1l'aménent & s'intégrer de plus en plus dans les sphéres de
la production et de 1'échange. Il détermine directement et indirec-
tement la formation et 1'affectation. des capitaux qui résultent
de la centralisation des profits'et des dépdts qu'il draine.

On comprend alors le pouvoir économique, voire pollthue,
immense que -les banques commerc1a1es et les 1nst1tut10ns financiéres
concentrent entre leurs mains. Quel usage en ont-elles fait, 1'ont-
elles utilisé conformément aux exigences d'une politique d'indé-
 pendance nationale ?
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On sait qufune des caracterlst1ques fondamentales des écono-

mies ouest africaines est leur dependance econdmlque structurelle -
c'est-a-dire, l'absence de secteurs economiques clefs pour le pro-

cessus de reproduction, notamment 1a productlon des instruments

et équipements (outillage agrlcole, engrais,:;lment etc...) et

une production sufflsante de’ blens 1ndlsp6nsab1es i la satlsfactlon
des besoins fondamentaux de 14 grande massé. Afin de pedliser s
cr01ssance dynamlque, auto= entretenue, uh émp101 ‘en expan51on, et
des niveduk de v1e croissants, cette structure dépendante doit

étre vaincue. C'est a cette mutation structurelle que le systéme
bancaire et financier devrait participer en contribuant a2 la maxi-
misation du surplus national produit, & la rationalisation de ce
surplus, et & la maximisation de 1l'efficacité avec laquelle ce

surplus mobilisé est utilisé.

Vu sous cet angle, -il est facile de montrer 1'échec complet
des institutions finénciéres du pays a apporter une telle contribu-
tion. Le paragraphe II de 1la section 1 du présent chapitre a &tabli -
que le pouvoir'économique dont disposent les banques commerciales,
les banques de développement et les compagnies d'assurance, est ut111—
sé pour la perpétuation de 1'"économie de traite" héritée de la
période coloniale. L'indépendance monétaire signifie donc la récu-
pération de ce pouvoir pour en faire un instrument de transforma- -
tion de la structure économique dépendéhte,

C'est pourquoi le systéme bancaire et financier doit é&tre ihdigé-
nisé et le secteur'public actuel réorienté. L'indigénisafion finan-
ciére signifie que 1'Etat contrdle la part la plus importante du
capital des intermédiaires financiers. Il peut s'associer si possi-
ble avec le capital privé national et accessoirement 1lé capital
étranger. -
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4iements antérieurs sur le crédit ont établi que

le, contréle_m:Jorltalre par 1'Etat du systéme bancaire ne fait
pas necessalrement du crédit un facteur de croissance et de dévelop-
'pement Blen souvent les institutions financiéres publiques ont
substltue 5 1a loglque de rentabilité celle du clientélisme, de
l'enrlchlssement des dlrlgeants, etc. Leurs maigres performances
qui en resultent sont mlses én avant pour critiquer 1'accroisse-
ment du réle f1nanc1er de 1'Etat Au moment ol 1'"Etat minimal"
semble pour beaucoup de prat1c1eﬁ et d'uaner51ta1res comme la
nouvelle strategle de developpement qui conv1ent aux pays afrl-
cains, il est paradoxal d'insister sur la nécessité d'une 1ndige-
nlsatlon falsant de l'Etat un actéur essentiel dii développement
financier. Mals ex1ste t- 11 réellement des acteurs prlves pouvant
se substituer valablefient a 1'Etat ?

A 1la base du slogan de 1'Etat minimal se trouve 1'idée selon
laquelle la crise actuelle des économies africaines résulterait
d'un accroissement excessif de l1'intervention de 1'Etat comme si
cet accroissement avait été lkobjet d*une décision maitrisable.

En quelque sorteé 1'Etat se serait trouvé devant des marchés auto-
régulés et aurait pQ s'abstenir d'intervenir (1), ce qu'il n'a

pas fait. L'étude du systéme de crédit a montré qu'il était loin
d'en &tre ainsi. Le secteur bancaire est caractérisé par une forte
concentration. Une situation oligopolistique est partout la régle.
Méme dans un pays aussi grand que le Nigéria environ 60 % du crédit
est distribué par les trois plus importantes banques. En outre

un dualisme du marché financier s'est opéré. Les institutions fi-
nanciéres ont ignoré la petite épargne rurale et méme urbaine et
ont refusé de financer la petite production marchande- (artlsanat
agriculture paysanne, élevage traditionnel, p&che artisanale, etc)

(1) ‘S. DE BRUNHOFF, L'heure du marché, op cit, p 19.
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qui pourtant occupe la plus importante part de 1a‘population
active. Les tentatives de correction deé nombreux aspects néga-
tifs dans 1'allocation du crédit ont été principalement le fait
des institutions publiques ou semi-publiques.

Par ailleurs toutes les propositions visant le développement
de l'intermédiation financiére privée finissent par deménder beau-
coup 3 1'Etat sous forme de mesures incitatives. Outre leur forte
incidence sur les ressources pﬁblidues on voit mal comment ces
incitations pourraient a elles seules permettre un changement des
comportements des banques et d'autres intermédiaires financiers.
D'une facon plus générale 1l'extension du réle economlque de 1'Etat
‘résulte de plusieurs causes :

- L'Etat a d0, comme on 1'a indiqué, se substituer & un sec- -
teur privé national défaillaht Les acteurs privés autochtones
‘sont demeurés dans des activités marglnales n'offrant guére une’
base d'accumulation importante. )

- L'investissement privé étranger tant attendu malgré tous
les avantages offerts n'est pas venu. Il obéit a des déterminants
autres que le désarmement fiscal et la protection du marché inté-
rieur. En plus la stratégie de financement des éntrepriseS'multi-
nationales (1) est de minimiser les risques encourus en mettant
au point diverses techniques pour accéder & 1'épargne locale qui
finance ainsi leurs investissements dans 1le paYs héte. Elles cher-
chent aussi & bénéficier de pré&ts contractés par 1'Etat hfte a
1'extérieur. En réalité 1'apport de capltaux frais represente une
faible part des 1nvestlssement réalisés. Enfin il a été montré
(chapitre 4, section 1, § III) que 1'Afrique au Sud'du Sahara,

(1) P. CAMUS, Les finances des multinationaies en Afrique, op cit
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en particulier 1'Afrique de 1'Ouest, ne sera pas une terre d'élec-
tion des investissements directs au cours des deux prochaines dé-
cennies. '

-~ La méme stratégie de minimisation des risques a poussé
a4 exiger la participation de 1'Etat qui prend
~ainsi en charge (souvent en s'endettant) -une grande part des in-

vestissements.

le capital étranger

- L'accélération du développement économique est 1'argument
officiel qui a été toujours mis en avant pour expliquer la néces-
sité de l'intervention étatique.

- I1 existe d'autres facteurs expliquant 1'intervention publique
en particulier 1'accumulation primitive'qu'ellé autorise aux cou-
ches socia;gs locales qui contrSlent 1l'appareil d'Etat. La question
qui se pose est de savoir si désormais, en cette fin des années
1980, existent dans les économies ouest africaines des acteurs
privés nationaux ou étrangefs qui peuvent assumer mieux qué 1'Etat
les fonctions qu'il remplissait ou qu'on devrait remplir pour 1l'ac-
célération sinon du développement du moins de la croissance. La
réponse nous semble négative. C'est poufquoi 1'action &conomique
de 1'Etat demeure irremplacable méme s'il faut encourager le sec-
teur privé surtout national y compris dans le domaine financier.

Par ailleurs l'accroissement du réle de 1'Etat dans le systéme
"bancaire et financier, comme dans d'autres domaines, peut et doit
méme aller de pa1r avec la soumission de ce dernier aux mecanlsmes
du marché. Ce qui facilitera 1'élaboration de critéres de perfor-
mances & partir desquelles la gestion des entreprises bancaires
et financiéres pourra &tre sanctionnée. Si 1'indigénisation est
recherchée c'est qu'elle devrait permettre un reel developpement
financier.



- 7hs -

NURKSE avait déja averti que "capital is made at home" et l'engre-
nagé sans fin danms 1eque1'1¢ recours massif au financement exté-
rieur plonge actuellement le sous-continent prouve que les pays
ouest africains ne peuvent espérer un développement impulsé par

des ressources et des agents extérieurs. En d'autres termes il
n'est pas d'alternative & la mobilisation pour l'investissement'

du maximum possible du surplus économique dégagé, a la fécher;he.
d'une efficience maximale de 1'ufili$ation de ce surplus. Suivre
cette option qui tranche avec celle privilégiée jusqu'ici requiert
non seulement un approfondlssement de la monetlsatlon mais aussi
un réel développement financier. C'est a. ces conditions que 1'épar-
gne intérieure potentielle pourra &tre mobilisée au profit de 1'in-
Vestissement, que la dépendance vis-a-vis du financement extérieur
s'atténuera effective, que la monnaie pourra appeler la production,

%pe la souveraineté mqnétaire sera effective., Pour cela la stratégie
"faire faire' est insuffisante.

111/ Le troisiéme facteur de 1'indépendance monetalre est l'exis-
tence de compétences nationales, rompues aux techniques et
aux mécanismes monétaires et financiers. Sous la colonisation,
les cadres étaient de la métropole comme dans d'autres secteurs
d'activité. Bien aprés 1'indépendance lorsqu'il n'était plus
possible de maintenir la situation d'antan, on a eu recours
4 la formation sur le tas et on a continué & confier aux expa-
triés les responsabilités dans les sphéres importantes de déci-
.sion. Cette formation ne pouvait en effet assurer une maitrise
suffisante, th&orique et pratique, de la gestion monétaire.

Le manque de bons gestionnaires est a la base des difficultés
que connaissent nombre de pays ’ qui ont voulu accéder i
"la souveraineté monétaire. Une polifique dynamique de formation
appropriée des cadreé aussi bien pour la Banque Centrale que pour'
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les banques commerciales, les compagnies d'assurance, est une une
condition nécessaire pour que les structures bancaires puissent
8tre efficacement reprises en main et orientées vers une meilleure
collecte de 1'épargne interne et une meilleure distribution du
crédit & 1'économie, surtout aux secteurs dits prioritaires.

iv/ La définition d'une stratégie et des objectifs d'indépendance
économique & la mise en oeuvre desquels la monnaie est mise
a contribution.

Au plan strictement monétaire, l'indépendance signifie la
réunion des trois conditions précitées. Sans avoir le temps de
le démontrer, on soulignera fortement qu'elles ne sont nullement
suffisantes pour que la monnaie soit au service du développement
socio-économique. Gérard N'GANGO avait raison de préciser qu'une
politique monétaire ne se ballade pas entre ciel et terre, elle
ne se construit pas de facon abstraite, indépendante, puisqu'elle
n'est qu'un des instruments privilégiés, cumulatifs ou alternatifs
d'une politique économique globale. Une politique économique glo-
bale visant la satisfaction croissante des besoins au sein de cha-
cun des groﬁpes sociaux constitutifs de la nation, selon l'ordre
et la hiérarchie de ces besoins a toujours fait défaut dans les
pays ouest africains. Sans une politique d'indépendance économique
véritable, 1'indépendance monétaire n'a aucune portée.

Et 1'indépendance &conomique c'est la maitrise nationale
des principaux déterminants du processus accumulation (1).
- I1 s'agit de la maitrise de la reproduction de la force
de travail ; ce qui implique d'abord que la politique économique
nationale permette un développement de l'agriculture apte a créer
des surplus vivriers en quantités suffisantes et a des prix compatibles
avec les exigences de rentabilité du capital fonctionnant dans les

autres sphéres de l'activité é&conomique ; ensuite que la production

(1) S..AMIN, La déconnexion, La Découverte, 1986, p 26-27.
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en masse de biens salariaux augmente au rythme de 1'accumulation
du capital et de 1la masse salariale.

- La maitrise locale du marché intérieur réservé principalement

a4 la production nationale ou régionale et la capacité complémen-
taire d'étre compétitif sur les marchés extérieurs. Celle-ci sup-
pose la définition de nouvelles lignes de production pour une meil-
Aleure insertion de 1'économie nationale dans la DIT. .

En d'autres mots il faut arriver 2 une maitrise de "la rela-
tion critique entre 1e national et le mondial" de maniére & inté-
grer '"'la nécessité absolue de prendre en considération les normes
internationales de compétitivité, y compris les produits destinés
all marché interne et, &galement, pour ceux dont la production est
appuyée”sous diverses formes, directement ou indirectement par
1'Etat" (1). |

La stratégie nationale de développement doit considérer com-
me une donnée fondamentale la mondialisation‘qui’conﬁecte touteé
les économies.'Actuellément, comme le souligne VERGOPOULOS il est
"incertain et vain de se fier trop 3 la distinction entre marché
interne et externe : les productions non compétitives sur le mar-
ché international s'avérent également comme comportant des problé-
mes & terme insurmontables, y compris au sein du marché interne" (2).
I1 s'agit dans ces conditions de parvenir & terme & ce que le mar-
" ché national soit principalement satisfait par la production in-
terne, certes en faison.dé la protection dont elle bénéficie,‘mais
surtout de sa compétitivité par rapport au marché mondial.

(1) K. VERGOPOULOS, "Une négligence fatale : 1le marché.mdndial",
Revue Tiers Monde, octobre-décembre 1987; p 936.

(2) Ibidem, p 938.
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- La maitrise locale des ressources naturelles et donc la capaci-

té de 1'Etat 3 déterminer leur rythme d'exploitation.

- La maitrise nationale des technologies ce qui implique le dévelop-
pement d'une réelle capacité technologique nationale (1). Elle
signifie une aptitude & fractionner un paquet technologique pour
importer aux moindres colts, & faire fonctionner efficacement les
techniques importées, & en réproduire certaines, 2 produire soi-
méme certains équipements, etc. | | '

— Enfin la maitrise locale de la centralisation du surplus,.
ce qui requiert  1'existence d'institutions monétaireset finan-
ciéres nationales et leur .autonomie relative par rapport aux flux
de capitaux étrangers de maniére a assurer la capacité nationale
a orienter l'accumulation de capital. On retrouve 12 les trois

premiéres-conditions développées ci-dessus.

(1) M. FRANSMAN and K. KING, Technological capability in -the Third
World, Macmillan, London, 1984. I '
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POUR UNE POURSUITE DE LA REFLEXION SUR LA MONNAIE
ET LE DEVELOPPEMENT FINANCIER EN AFRIQUE DE L'OUEST.

Les problémes monétaires et de crédit en Afrique de:1'Ouest
malgré leur acuité n'ont pas encore retenu suffisamment l'attention.
Pourtant une croissance végétative depuis trois décennies, 1'endet-
tement extérieur massif et le cercle vicieux de 1l'appauvrissement
et de la dépendance dans lequel il enferme les pays ouest-africains
doivent convaincre maintenant que le développement ne peut leur
étre spontanément transmis. Les ressources'qu'il.requieft doivent
8tre trouvées et mobilisées essentiellement dans ces pays-mémes.

Or les circuits monétaires et financiers ont contribué a la repro-
duction des structures économiQues et sociales héritées de la colo-
nisation et ont amplifié ainsi les impasses nées de la poursuite
d'un modéle d'accumulation fondée sur une insertion régreésive

dans la D.I.T. Puisqu'il est clair désormais que les ressources
d'un développement de 1'Afrique ne peuvent lui venir de 1l'extérieur,
ne peut plus &tre occultée l'importance d'un approfondissement

de la monétarisation et d'un développement financier réel dans

le processus d'accumulation du capital.

Encore faudrait-il que soit correctement saisies la nature de la
monnaie, ses interactions avec l'accumulation a travers le jeu
combiné de ses différentes fonctions.

L'objet de cette recherche était de soumettre 4 une lecture
critique les expériences de gestions monétaires en Afrique de 1'Ouest
et leurs fondements théoriques pour identifier les causes de 1la



"répression' de la monnaie dans la sous-région et les conditions
d'une souveraineté monétaire effective, composante essentielle

de 1'indépendante économique derriére laquelle courrent encore

les pays ouest-africains. Ainsi la premiére partie a été consacrée
2 une revue des fondements théoriques de leurs gestions monétaires.
En contrepoint a été présentée une approche qualitative de la mon-
naie. Une des principales conclusions qui se dégage de'éette]ané-
lyse est que les problémes monétaires et financiers ne peuvent' '
8tre considérés comme des questioné a part devant étre étudiées

a 1'intérieur seulement de la sphére monétaire et financiére. Leur
solution non plus ne se trouve pas toujours 13 ou ils se manifes-
tent, ils ne péuvent gtre résolus simplement en tant que questions
monétaires et financiéres. C'est pourquoi les analyses en termes

de désajustements entre offre et demande de monnaie sous l'effet
de facteurs exogénes .sont R

~impuissantes & leur fournir une interprétation satisfaisante.

Une explication pertinente doit accorder un réle déterminant 2
1'"environnement” dans léquel:fonctionne la monnaie. C'est-a-dire
le processus d'accumulation dont les difficultés sont précédées,
annoncées et accbmpagnées par les déséquilibres et les crises moné-
taires qui agissent aussi a la fois comme solution et facteur |
d'aggravation de ces contradictions.

Dans 1la deuxiéme partie on a d'abord étudié & partir d'un
échantillon de pays les ekpériehces de gestions monétaires en Afri-
que de 1'Quest sous 1'angle & la fois des objectifs qui leur étaient
explicitement impartis et de l'adéquation des théorieémsdus-jacentes.
On a montré qu'en dépit de la diversité des arrangements monétaires
on a échoué a faire jouer & la monnaie le réle qu'ellé a histori- -
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quement rempli et continue de rempllr dans les é&conomies dévelop-
pées. Ensuite partant du modéle d'accumulatlon fonctionnant dans
les pays ouest-africains oft a terdté de fournlr une interprétation
de 1'orienta£ion'et des fonctions effectives du c¢rédit, des change-
ments de politiques et systémes monétaires ainsi que des problémes
monétaires. dans les pays ouest africains. Enfin ont été degages

les axes d'une stratégie visant la réalisation d'une souveralnete
monetalre effective.

Beaucoup d'efforts au plan de la recherche sont encore néces-
saires pour que la monnaie rencontre la production dans les pays:
ouest africains et les libére de leur forte dépendance des ressour-
ces externes. On peut citer dans le désordre et sans souci d'exhaus-
tivité quelques domaines d'investigation d'intérét majeur. Com-
ment définir les critéres de. choix des institutions financiéres
pour que les projets ne soient pas.sélectionnés seulement sur la
base de leur capacité & assurer le service de leur dette, c'est
une condition nécessaire, mais aussi qu'ils soient une traduction
en actions concrétes des objecfifs de développement retenus par
un pays ? Comment arriver & mettre fin 3 une certaine logique de
dépenses improductives et de répartition des revenus déconnectée
de la sphére productive qui empéche la formation d'un surplus dis-
ponible pour 1'investissement & la fois important et utilisé avec
efficience ? Comment arriver & surmonter le "dualisme financier"
en faisant accéder au crédit bancaire les millions d'agriculteurs,
pécheurs, - et autres acteurs dans le “secteur informel"
et améliorer ainsi leur base technélogique progressivement -de
maniére a €lever leur productivité et leur revenu réel ? Comment
accroitre l'efficacité des banques, tant privées que publiques,

4 assurer les mécanismes de paiements, & mobiliser 1'épargne et
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a octroyer des crédits, les moyens & méme d*améliorer leur fonc-
tionnement et d'en réduire les colts ? Quels sont les mérites re-
latifs, selon les circonstances, des différents instruments de
contrble de la Banque Centrale sur les banques commerciales ?
Comment la Banque Centrale peut prompuvoir le développement finan-
cier dans les domaines de la reformulation, redéfinition et 1l'ap-
plication effective d'une politique financiére offensive, d'inno-
vations financiéres appropriées et d'une indigénisation financiére
réussie comme base pour le renforcement des efforts de mobilisa-
tion des ressources internes et externes ? etc.
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