Les marchés financiers se relévent . . .
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Le FMI s’adapte aux changements
pour mieux servir ses pays membres

Apreés lasérie de crises financieres survenues entre le mi-
lieu de 1997 et le début de 1999, qui ont fait craindre une
récession mondiale, il S’est produit récemment une nette
amélioration sur les marchés financiers, et la reprise s’est
amorcée dans la plupart des économies en crise. Bien
que les risques de repli de I'’économie mondiale ne se
soient pas entierement dissipés, I'activité semble avoir
redémarré, avec un taux de croissance de 2! % en 1998,
dans ce qui a I'air d’étre la plus légére des quatre réces-
sions mondiales des trente derniéres années.

En Asie du Sud-Est, ou la crise a pris naissance, les
pays les plus directement touchés (Corée, Indonésie,
Malaisie et Thailande) donnent tous des signes de re-
prise. En Russie, malgré de nombreuses difficultés, le
gouvernement a mené une action qui a contribué a sta-
biliser I'économie. En Amérique latine, le Brésil a agi
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rapidement pour enrayer la crise affectant son écono-
mie. Dans ces régions et dans d’autres, le FMI est direc-
tement intervenu, en aidant de ses conseils ses 182 pays
membres, en appuyant des programmes d’ajustement
et de réforme bien congus, en offrant un financement
préventif en cas de contagion, en venant en aide aux
plus pauvres et plus endettés de ses membres, et en s’ef-
forcant de renforcer Iarchitecture du systéme financier
international, notamment par des mesures visant a
promouvoir la transparence et la bonne gestion pu-
blique dans ses pays membres.

En dépit des signes de progres, il reste de nombreux
écueils a surmonter. La reprise ne saurait durer sans des
politiques intérieures et un environnement écono-
mique mondial sains. La mondialisation, qui se définit
par une intégration de plus en plus poussée des marchés
financiers et la libre circulation des capitaux par dela les
frontiéres nationales, est maintenant reconnue comme
une caractéristique permanente et bénéfique de la scéne
économique mondiale. Tous les pays participant a ce
processus peuvent en tirer profit, sous la forme d’une
progression de I'investissement et d’une amélioration
du niveau de vie, encore que nombre d’entre eux soient
restés en marge de ce progres.

Les crises ont donné une vive impulsion a la re-
cherche des moyens de renforcer I'architecture du sys-
téme financier international, I'un des grands themes de
réflexion du Conseil d’administration en 1998 et dans la
premiére moitié de 1999. Les propositions faites dans ce
sens portent notamment sur la transparence et la res-
ponsabilité, les codes universels de bonnes pratiques
dans le domaine économique, financier et commercial,
la libéralisation des marchés des capitaux, le role du sec-
teur privé dans la prévention et la résolution des crises,
et 'amélioration du contrdle des marchés financiers. Le
FMI a réalisé de gros progreés sur ces plans et a passé
beaucoup de temps a chercher comment renforcer son
soutien a ses membres, en particulier aux plus pauvres
et plus endettés d’entre eux.

Evolution de I’économie mondiale

Le taux de croissance de la production mondiale est
tombé de 474 % en 1997 & 214 % en 1998, en grande par-
tie sous I'effet des crises sur les marchés (voir page suivante)
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(suite de la premiére page) émergents et de I'aggravation de la
récession au Japon. La croissance devrait s'accélérer
modérément en 1999 et étre a peine inférieure a sa
moyenne a long terme en 2000.

Les prix des produits de base ont accusé un recul
généralisé en 1998 : le prix du pétrole a baissé de plus
de 30 % pour I'ensemble de I'année, ce qui a freiné la
croissance des producteurs de pétrole d’Afrique et du
Moyen-Orient. Le prix des autres produits de base n'a
cessé de diminuer, évolution en partie a I'origine d’un
net recul de I'expansion en Amérique latine dans la
deuxiéme moitié de 1998. La baisse des prix a freiné I'in-
flation mondiale, mais elle a aussi réduit les revenus
réels et la demande intérieure dans nombre de pays en
développement exportateurs de produits de base. Le
prix du pétrole a commencé & remonter en mars 1999,
réaction due en partie aux signes d’une dissipation de la
crise en Asie, ainsi qu’aux contraintes exercées sur I'offre
par de nombreux pays producteurs.

Parmi les pays asiatiques en crise, la RAS de Hong
Kong, I'Indonésie, la Corée, la Malaisie et la Thailande
ontenregistré une croissance négative en 1998, mais I'ac-
tivité s’est accélérée a la fin de 1998 en Corée et en Ma-
laisie, et au début de 1999 en Indonésie, en Thailande et a
Hong Kong. La production a Iégérement fléchi aux Phi-
lippines en 1998, surtout a cause de I'effet du mauvais
temps sur la production agricole. En Chine, le PIB réel
s'est accru de 7% % en 1998, mais I'activité a manqué de
dynamisme a Singapour, durement touché par la crise.

Au début de 1999, I'’économie russe a amorcé une re-
prise aprés son creux de septembre 1998, comme en té-
moigne I'amélioration de la position budgétaire et de la
balance des paiements, attribuable en partie & la hausse
des prix du pétrole et aux mesures macroéconomiques.
Laproduction areculé de 44 % pour I'ensemble de 1998
etI'inflation s'est quelque peu accélérée fin 1998 et début
1999, du fait de la persistance des pressions sur le rouble.
La crise russe a eu des répercussions sur les pays en tran-
sition voisins, dont un grand nombre ont vu leur activité
se ralentir, mais elle a eu un effet limité et fort temporaire
sur les économies d’Europe du Centre et de I'Est.

Pour le groupe des pays en développement, la crois-
sance est tombée de 5% en 1997 & 3% % en 1998; elle
s'est légérement accélérée en Afrique, ou elle a atteint
3% %. La plupart des pays d’Amérique latine, qui ont pu
faire face aux tensions financiéres suscitées par la crise
asiatique, ont subi I'onde de choc de la crise russe. Le
Brésil a été soumis a des pressions particulierement in-
tenses a cause des inquiétudes soulevées par son déficit
budgétaire élevé et des doutes quant a la viabilité de son
régime de parités fixes. Le Brésil a été ainsi amené a
adopter un régime de taux de change flexibles en janvier
1999. Les pressions ne se sont atténuées qu’en mars
1999, lorsque le Brésil a pris des mesures pour renforcer
sa politique budgétaire et monétaire dans le cadre d’un
programme appuyé par le FMI, favorisant ainsi le retour

de la confiance dans I'ensemble de I’Amérique latine.
Plusieurs pays d’Amérique centrale, en particulier le
Honduras et le Nicaragua, ont été ravagés par le cyclone
Mitch en octobre 1998, ce qui a amené le FMI a leur
apporter une aide d’urgence.

En ce qui concerne les pays industrialisés, la diver-
gence de leurs résultats s’est accentuée en 1998. L’écono-
mie japonaise s'est contractée de 2% %, en grande partie
acause de la faiblesse de la demande privée et des écono-
mies émergentes d’Asie de I'Est. En outre, I'activité a con-
tinué a s'accélérer vivement aux Etats-Unis (prés de 4 %
en 1998, pour la deuxiéme année consécutive). Un ralen-
tissement a été observé au Canada pour I'ensemble de
1998, quoique la croissance ait été plus rapide vers la fin
de I'année. Aux Etats-Unis, le chdmage est tombé au dé-
but de 1999 & son niveau le plus bas (4'4 %) en 29 ans.

En Europe, latroisiéme phase de I'UEM a été lancée le
1er janvier 1999, date a laquelle onze pays ont adopté
I’euro. La croissance dans la zone euro, qui s'était accé-
Iérée en 1997, a nettement ralenti a la fin de 1998, sur-
tout en Allemagne et en Italie, avant de redémarrer au
début de 1999. Hors de la zone euro, un recul sensible a
été observé au Royaume-Uni, mais des signes de reprise
étaient apparus a la mi-1999. Linflation est restée faible
dans les économies avancées, en partie grace au colit peu
élevé des importations venues d’Asie et a la baisse des
prix des produits de base.

Le FMI en 1998/99

En 1998/99, le FMI a continué & faire face a I'onde de
choc de la crise asiatique, ainsi qu'aux crises qui ont
frappé ultérieurement la Russie et le Brésil et & leurs ré-
percussions, lesquelles I'ont placé devant d’autres défis
et mis en évidence les risques de contagion. D’ao(it a oc-
tobre 1998, la plupart des pays émergents ont tempo-
rairement perdu acces aux financements privés face a la
crainte d’une contraction mondiale du crédit, avant le
retour au calme sur les marchés financiers a la fin de
I'année. Par suite des turbulences qui se sont fait sentir
tout au long de I'année sur ces marchés, la demande
d’aide au FMI est restée massive (30 milliards de dollars)
et celui-ci aeu par deux fois recours a 'emprunt. Ses res-
sources sont tombées & un tres bas niveau en décembre
1998—janvier 1999 mais ont été accrues grace a I'aug-
mentation des quotes-parts entrée en vigueur a la fin de
janvier 1999. Le FMI a pu ainsi fournir a ses membres un
volume élevé d’aide financiére pendant I'exercice.

Les plus gros utilisateurs de ses ressources en 1998/99
ont été le Brésil et la Russie, quoique d’autres pays aient
eux aussi recu des montants relativement importants,
comme la Bulgarie, I'Indonésie, la Corée, le Pakistan, les
Philippines, la Thailande et I'Ukraine. Au 30 avril 1999,
fin de I'exercice, 9 accords de confirmation, 12 accords
élargis et 35 accords FASR étaient en vigueur. Face a la
persistance des incertitudes en Russie, le FMI a ap-
prouvé, le 28 juillet 1999, un accord de confirmation de



17 mois, d’'un montant de 4,5 milliards de dollars, pour
permettre a ce pays de s'attaquer aux causes fondamen-
tales de la crise (déséquilibres budgétaires persistants,
rigidités structurelles et fragilité du secteur financier).

Réforme de I’architecture
Le FMI arécemment pris plusieurs initiatives qui lui per-
mettront de venir en aide aux pays membres qui ont
éprouvé des difficultés pendant I'année écoulée et de
mieux faire face aux défis d’une économie mondialisée.
Cesinitiatives (gestion publique, transparence et préven-
tion des crises) relevent de la stratégie de renforcement
du systéme financier international. A la fin d’avril 1999,
le FMI a créé la ligne de crédit préventive pour prévenir
les crises en consolidant la confiance du marché dans les
pays qui appliquent une politique é&conomique vigou-
reuse, mais risquent d’avoir des difficultés de balance des
paiements par suite de la propagation des crises.

Pour accroitre la transparence de ses propres opé-
rations et de celles de ses membres, le FMI a lancé

Architecture financiére . . .

un projet-pilote, qui sera réexaminé au bout d’'un an
et consiste en la divulgation volontaire par les pays
membres des rapports établis par les services du FMI
aIissue des consultations au titre de I'article 1V. Afin
que le public ait une meilleure connaissance de
ses activités et en témoignage de son attachement a
une plus grande transparence, le FMI a par ailleurs
publié pour la premiere fois un résumé du pro-
gramme de travail de son Conseil d’administration
(juin 1999).

En avril, le FMI et la Banque mondiale ont réexa-
miné I'Initiative PPTE dans I'intention de la renforcer
pour accorder a ce groupe de pays un allégement plus
important de leur dette. Le Conseil souligne qu'il faut
mobiliser d’urgence la totalité des capitaux néces-
saires au financement de I'Initiative, dont les codts
sont appelés a doubler, et au maintien de la FASR. Il a
en outre consenti & modifier la politique d’aide d’ur-
gence aux pays sortant d’un conflit pour tenir compte
des circonstances spéciales de ces pays. m

Renforcement du systeme financier international

Les crises financiéres survenues en Asie de I'Est en
1997-98, puis en Russie et au Brésil en 1998-99, ont
souligné la nécessité de modifier le systéme financier
mondial de maniere a réduire les risques posés par les
déficiences institutionnelles et I'instabilité des flux de
capitaux, et a étendre les bienfaits de la mondialisation
aux pays qui n'en ont pas encore tiré profit. Les réformes
propres a renforcer «l’architecture» financiére interna-
tionale sont parmi les grands thémes qui ont retenu I'at-
tention du Conseil d’administration en 1998/99.

Transparence et responsabilité

Une transparence accrue donne lieu a la prise de déci-
sions plus avisées par les institutions internationales et
les pays membres, ainsi qu’a I'amélioration de leurs per-
formances économiques. Elle constitue donc un impor-
tant pilier d’'un systéme financier international renforcé.
Ces deux derniéres années, le Conseil a pris des mesures
pour renforcer la transparence des activités du FMI et de
Iaction de ses membres. En mars et enavril 1999, il a ap-
prouvé d’autres initiatives dans ce sens et adopté en par-
ticulier le principe de la diffusion par les pays membres
de documents exposant les mesures qu'ils comptent
mettre en ceuvre (lettres d’intention et mémorandums
de politique économique et financiere) a I'appui de la
demande d’aide présentée au FMI, ainsi que leurs objec-
tifs et leurs politiques économiques (documents-cadres
de politique économique).

Normes et codes de bonnes pratiques

Le FMI cherche & favoriser I'élaboration, la diffusion et
I'adoption de normes universellement acceptées (ou
codes de pratiques) pour les activités économiques, fi-
nanciéres et commerciales. En 1998/99, il a fort pro-
gresseé dans ce domaine, en particulier dans le renforce-

ment de la NSDD (voir encadré, page 8) et la rédaction
d’un Code de bonnes pratiques pour la transparence des
politiques monétaire et financiére, a laquelle il collabore
avec d’autres institutions financiéres internationales, un
groupe représentatif de banques centrales et des univer-
sitaires. En mars 1999, le Conseil a reconnu, lors de son
examen du role du FMI dans le domaine des normes,
que celui-ci posséde les compétences nécessaires pour
évaluer a quel point les pays membres observent les
normes internationales dans les quatre volets essentiels
(diffusion des données, transparence de la politique
budgétaire, transparence des politiques monétaire et fi-
nanciére et — de concert avec d’autres organisations —
contrdle bancaire). Le Conseil a décidé de revenir ulté-
rieurement sur cette question.

Renforcement des systémes financiers

Le renforcement des systemes financiers, en particulier
par une meilleure surveillance des marchés financiers et
de bons mécanismes de gestion des faillites bancaires,
estI'un des piliers de la nouvelle architecture. A cette fin,
le FMI, de concert avec d’autres organisations inter-
nationales, a redoublé d’efforts pour élaborer et diffuser
des principes et pratiques internationaux propres a
assurer la solidité des systémes financiers. En septembre
1998, le FMI et la Banque mondiale ont établi le Comité
de liaison du secteur financier pour resserrer leur colla-
boration, jugée essentielle au renforcement des sys-
témes financiers. Le Comité a pour mandat de veiller a
ce que les deux institutions fournissent en temps oppor-
tun des conseils judicieux et de haute qualité; il a mis sur
pied des directives et procédures pour I'échange d’infor-
mations entre le FMI et la Banque mondiale et I'intégra-
tion dans leurs programmes de travail de normes et
bonnes pratiques universellement acceptées.
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Mouvements de capitaux

Lintégration financiére, y compris la libéralisation des
mouvements de capitaux, offre d’énormes avantages,
mais présente aussi des risques. En 1998/99, le Conseil
s'est penché sur cette question a deux reprises et, en mars
1999, a passé en revue les résultats du contréle des flux
de capitaux appliqué par certains pays lors des récentes
crises financiéres. Il a noté que, dans les pays les plus
gravement touchés, la libéralisation n’avait pas été bien
orchestrée ni soutenue par des politiques économiques,
une réglementation et un controle financiers adéquats,
et que les politiques monétaire et de change étaient inco-
hérentes, conduisant ainsi a I'aggravation des déséqui-
libres. Ces pays se sont alors révélés vulnérables aux
chocs extérieurs ou a une perte de confiance.

Tout en étant favorables a une libéralisation plus
poussée des flux de capitaux, les administrateurs ont
examiné I'emploi et I'efficacité du contrdle des sorties et
des entrées de capitaux. lls ont dans I’ensemble reconnu
que le contrdle des flux a I'entrée pourrait se justifier, en
particulier s'ila pour but d’influer sur leur composition,
mais seulement dans les pays appliquant des politiques
appropriées. La plupart des administrateurs ont conclu
que le contrdle & la sortie n'est pas un instrument effi-
cace en cas de crise. Le FMI poursuivra son examen des
résultats du contréle des flux de capitaux et de la libéra-
lisation de diverses composantes de ces flux et déter-
minera quelles sont les pratiques optimales.

Participation du secteur privé

La participation du secteur privé a la prévention et a la
résolution des crises est indispensable pour assurer un
ajustement ordonné, limiter le risque moral, renforcer
la discipline du marché et aider les emprunteurs des
marchés émergents a se protéger contre I'instabilité et la
contagion. Il faut manifestement mettre en place des

Organisation . . .

mesures propres a associer le secteur privé a une telle ac-
tion pour favoriser I'apport d’une solution ordonnée
aux problemes de balance des paiements en cas de crise.

En 1998/99, le Conseil a examiné divers moyens pro-
posés a cet effet et a reconnu qu'il faut faire davantage
pour créer des incitations et des instruments fondés sur
le marché qui conduisent a ce résultat. 1l a été notam-
ment proposé de modifier les contrats d’obligations
souveraines pour encourager une action collective face
aux créances irrécouvrables, de ménager un lieu de ren-
contre aux débiteurs et créanciers, et d’officialiser les re-
lations avec les représentants de la communauté finan-
ciere privée pour assurer un cadre de renégociation de la
dette, le cas échéant.

Taux de change

Depuis la création du FMI, le systéme monétaire et
financier international a profondément évolué, ce qui
souléve de vastes questions systémiques. Il ressort
d’un examen préliminaire des programmes appuyés
par le FMI en Asie de I'Est que I'application d’un
régime de parités fixes par les pays en crise a pu don-
ner I'impression aux emprunteurs et aux créanciers
gu’ils jouissaient d’une protection implicite contre les
pertes liées aux risques de change. Mais un régime
de taux de change plus flexibles ne constitue pas une
panacée. Quel que soit le régime, il y aura toujours des
points faibles, et il demeurera nécessaire de se confor-
mer & des normes pour renforcer les systémes finan-
ciers et accroitre la transparence.

Le Conseil d’administration envisage d’examiner les
questions liées aux taux de change avant I’Assemblée an-
nuelle de 1999, en particulier I'instabilité de la valeur de
change des principales monnaies, les moyens possibles
de la réduire, et les conséquences qui en découlent pour
les politiques de change des pays émergents. m

Une structure modelée par les Statuts

Les Statuts du FMI, qui sont entrés en
vigueur en décembre 1945, définissent
sastructure : Conseil des gouverneurs,
Conseil d’administration, Directeur
général et personnel composé de fonc-
tionnaires internationaux. Depuis le
milieu des années 70, le Comité intéri-
maire (Comité intérimaire du Conseil
des gouverneurs sur le systeme moné-
taire international) et le Comité du
développement (Comité ministériel
conjoint des Conseils des gouverneurs
de la Banque mondiale et du FMI sur le transfert de
ressources réelles aux pays en développement) donnent
des directives au Conseil d’administration.

Conseil des gouverneurs. L'instance souveraine est le
Conseil des gouverneurs, composé des gouverneurs et

gouverneurs suppléants nommés par les pays membres.
Le Conseil des gouverneurs, dont les membres sont en
général des ministres des finances ou des gouverneurs
de banque centrale, se réunit normalement une fois par
an, mais il peut se réunir ou voter par correspondance
atout autre moment.

Comité intérimaire. Le Comité intérimaire donne
des directives au Conseil d’administration. Ses 24
membres sont des gouverneurs du FMI, des ministres
ou des personnalités de rang comparable. Le Comité
intérimaire se réunit deux fois par an et fait rapport au
Conseil des gouverneurs sur la gestion et le fonctionne-
ment du systeme monétaire international, ainsi que sur
les propositions d’amendement des Statuts.

Comité du développement. Le Comité du développe-
ment se compose lui aussi de 24 membres (ministres des
finances ou autres personnalités de rang comparable). Il



donne des avis et fait rapport au Conseil des gou-
verneurs de la Banque mondiale et du FMI sur les ques-
tions touchant au développement.

Conseil d’administration. Le Conseil des gouver-
neurs a délégué nombre de ses pouvoirs au Conseil
d’administration, organe permanent de prise de déci-
sion. Le Conseil d’administration, qui se réunit en
général trois fois par semaine au siege du FMI a
Washington, se compose de 24 administrateurs nom-
meés ou élus par les pays membres. 1l s’occupe de ques-
tions trés diverses concernant les politiques, les opé-
rations et I'administration du FMI, parmi lesquelles
la surveillance de la politique de change des pays
membres, I'aide financiere du FMI a ceux-ci et les as-
pects systémiques de I’économie mondiale.

Directeur général. Choisi par le Conseil d’adminis-
tration, dont il est le président, le Directeur général est
le chef des services du FMI. Sous la direction du

Conseil d’administration

(1°" septembre 1999)

Conselil, il conduit les opérations quotidiennes du
FMI. Son mandat est de cing ans et il peut accomplir
plusieurs mandats successifs.

Personnel. Aux termes des Statuts, le recrutement
du personnel du FMI, a opérer sur une base géo-
graphique aussi large que possible, doit étre guidé par
le souci d’assurer au FMI les concours les plus effi-
caces et les plus compétents sur le plan technique.
Parmi les 2.200 membres des services du FMI, 123 na-
tionalités sont représentées. m

Photographies : Lee Jae-won (Reuters), page 1; Denio Zara
et Padraic Hughes (FMI), pages 4, 6, 14 et 32; Alexander
Nemenov (AFP), page 9; Armando Babini (AFP), page 11;
Stephanie Pilick (AFP), page 15; Orlondo Sierra (AFP), page
17; et AFP, page 19; archives du FMI, pages 28, 29, 30 et 31.
Ilustrations : Massoud Etemadi (FMI), pages 14 et 20.
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Wolf-Dieter Donecker T;?Mé?]A‘I BtERNIEIS ((Ejanada) E{%}g;?s g)_uganlfia ABBAS MIRAKHOR
lerra Leone A i i i ’
Allemagne Aet_er tar eton (Ir agl e)d Gambie SlerraLeo (République islamique d'lran)
(130.332-6,08 %) e SHEE Eeesrgﬁ . Tanzanie Zlohammed Dairi (M’\z;roc)
= SOU Zambie gérie aroc
Bahamas Jamaique 8 : i
JEAN-CLAUDE MILLERON Barbade Saint-Kitts-et-Nevis Libéria Zimbatne e T
Gilles Bauche Belize Saint-Vincent-et- (68.021-3,18 %) e
E Canada les Grenadines q
(]’:89‘:;35_5 02%) Dominique Sainte-Lucie (51.793-2,42 %)
. f 0 L 0
(80.205-3,74 %) ) WEI BENHUA
STEPHEN PIC.KFORD A. SHAKOUR SHAALAN (Egypte) ZHANG Fengming
Stephen Collins KAl AAEN HANSEN (Danemark) Adbelrazaq Faris Al-Faris Chine
Royaume-Uni Olli-Pekka Lehmussaari (Finlande) (Emirats arabes unis) (47.122-2,20 %)
(107.635-5,02 %) Danemark Lettonie Eahre'l‘n Libye
Estonie Lituanie Coypte Maldives 4 ili
Einl ,: Norvege Emiratsarabes unis  Oman NICOL_AS EYZAGUIR_RE (Chl_“)
ande g
P Islande Suede Iraq Qatar A. Guillermo Zoccali (Argentine)
WiLLy KIEKENS (Belgique) (76.276-3,56 %) Jordanie République arabe Argentine Paraguay
Johann Prader (Autriche) : ' Koweit syrienne Bolivie Pérou
Autriche Reépublique I(_(Iibla;42 ) Yémen, République du Chili Uruguay
Bélarus slovaque ERETE 0 (43.395-2,03 %)
Belgi epUbi i :395-2,
H%%Zﬂli’: R&%‘ggﬂg”e GREGORY F. TAYLOR (Australie)
Kazakh;tan Slovénie Okyu Kwon (Corée) ALEXANDRE BARRO CHAMBRIER
Luxembourg Turquie Australie Nouvelle-Zélande ALEXET V. MOJINE (Gabon)
| [ Corée Palaos i : F = Amfm A
(111.696-5,21 %) Kiribati R Nl Andref Lushin Damian Ondo Mafie (Guinée équatoriale)
Tles Marshall Guinée Russie Benin Mali
Iles Salomon Philippines [ Burkina Faso :
J. DE BEAUFORT WIINHOLDS Micronésie,Etats  Samon. (59.704-2,79%) Cameroun M
(Pays-Bas) fédérés de Seychelles Cap-Vert Niger
Yuriy G. Yakusha (Ukraine) 2’7";“33'7'9 e Vanuatu ggnmg%re;ép - République
A a o =3, () . Aeiaeh icai
Al L1 RoBerTO F. CIPPA (Suisse) Cote d'lvoire ReentshRa
Bosnie: Macédoine, ex-Rép. . Djibouti i 3
Herzégovine yougoslave de Wieslaw Szczuka (Pologne) Gabon Sgto FT’trJirr?cei-p .
Bulgarie Moldova Z Azerbaidj Suisse iné 25
Croatie Pays-Bas ASBEI)V"RAF,'\AMAAT ¢ 'ﬁ‘." LG Ouzbékistan Tadjikistan Glinéa-Bissau Sénégal
Chypre Roumanie ufaiman M. Al-Turki Pologne Turkménistan Guinée équatoriale g
Georgie Ukraine Arabie Saoudite République kirghize Madagascar

(105.412-4,92 %)

(70.105-3,27 %)

(56.628-2,64 %)

(25.169-1,17 %)

LAu 1¢" septembre 1999, le total des voix attribuées aux pays membres était de 2.148.188 et celui des voix pouvant étre exprimées au Conseil d’administration, de 2.140.042. Ce dernier chiffre
n’inclut pas le nombre de voix de I'Etat islamique d’Afghanistan et de la Somalie, qui n’ont pas participé a I'élection ordinaire des administrateurs de 1998, ni celui de la République démocra-
tique du Congo et du Soudan, dont le droit de vote est suspendu depuis le 2 juin 1994 et le 9 aolit 1993, respectivement.
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Assise financiéere . . .

La quote-part définit les relations financieres
et institutionnelles des pays membres avec le FMI

Chaqgue pays membre du FMI a une quote-part, expri-
mée en DTS, qui correspond a sa souscription au FMI.
Outre qu’elles procurent au FMI les ressources dont il
a besoin pour financer ses préts aux pays membres en
proie a des difficultés financiéres, les quotes-parts
remplissent plusieurs autres fonctions. La représenta-
tion du pays au Conseil d’administration et le nombre
de voix dont il dispose au FMI dépendent de sa quote-
part; en plus des 250 voix de base dont il dispose,
chaque pays membre a droit a une voix pour chaque
fraction de 100.000 DTS de la quote-part. Celle-ci
détermine également le montant maximum de l'aide
qu'un membre peut normalement obtenir du FMI au

e

,j‘i
A
'l ‘ -I;I

titre de sa balance des paiements, ainsi que sa part des
allocations éventuelles de DTS.

Détermination des quotes-parts initiales
Les quotes-parts initiales des membres fondateurs ont
été déterminées a la Conférence de Bretton Woods en
1944 et celles des nouveaux membres sont détermi-
nées par le Conseil des gouverneurs sur la base de
principes conformes a ceux appliqués aux pays déja
admis. Lorsqu’un pays présente une demande d’ad-
mission, le FMI analyse les données relatives & son
économie (PIB, solde des transactions courantes de la
balance des paiements et réserves officielles) et déter-
mine la fourchette a retenir pour sa quote-part
(quote-part calculée). Les services du FMI recom-
mandent alors une quote-part de I'ordre de celle des
pays membres qui lui sont comparables par la taille et
les caractéristiques de leur économie.

Ces recommandations, ainsi que celles qui ont
trait aux autres conditions d’admission, sont exami-
nées par un comité du Conseil d’administration,

qui présente un rapport, pour adoption, audit
Conseil. Celui-ci soumet a son tour un projet de
résolution a I'approbation du Conseil des gouver-
neurs. Le pays devient membre du FMI lorsqu’il
signe les Statuts. Un pays ne peut utiliser les res-
sources du FMI tant qu’il n’a pas réglé sa souscription
et rempli toutes les autres conditions énoncées dans
la résolution d’admission.

Révision et ajustement

des quotes-parts

Aux termes des Statuts, le Conseil des gouverneurs
est tenu d’effectuer une révision générale des quotes-
parts tous les cing ans au moins. Cette révision
donne I'occasion de s’assurer que les quotes-parts
sont adéquates, tant pour ce qui est des besoins de
financement de la balance des paiements des pays
membres que de la capacité du FMI a financer ces be-
soins. Elle permet en outre d’ajuster les quotes-parts
pour qu’elles refletent mieux I'évolution de la posi-
tion relative des pays membres dans I’économie
mondiale. En conséquence, il s’agit de déterminer,
lors d’une révision générale, I'ampleur de I'augmen-
tation globale des quotes-parts et la proportion de
cette augmentation qui sera répartie de fagon équi-
proportionnelle et celle qui servira a des ajustements
sélectifs. Un pays membre peut demander a tout mo-
ment un ajustement de sa quote-part. Lorsque leur
quote-part est relevée, les membres doivent en géné-
ral verser 25 % de I'augmentation en DTS, quoique
le FMI puisse leur demander de la verser en totalité,
ou en partie, dans la monnaie d’autres membres,
avec I'accord des intéressés; le reste de I'augmenta-
tion est payable en monnaie nationale. La quote-
part d’'un pays membre ne peut étre relevée tant
qu’il n’a pas consenti a son augmentation et versé
le montant correspondant.

Onziéme révision générale

La Onziéme révision générale s’est achevée en jan-
vier 1998 et a pris effet le 22 janvier 1999, aprés ob-
tention du consentement des membres détenant plus
de 85 % du total des quotes-parts au 23 décembre
1997. A I'issue de la Onziéme révision, le total des
quotes-parts au FMI passera de 145,6 2212,0 milliards
de DTS une fois que tous les membres auront achevé
le paiement de 'augmentation de leur quote-part.

Les principaux facteurs qui ont déterminé le niveau
de l'augmentation globale sont I'accroissement des
échanges mondiaux et des paiements, I'ampleur des
déséquilibres de paiements potentiels, surtout de ceux
qui risquent de résulter de brusques revirements des
flux de capitaux, la demande future de ressources du



FMI a I'appui de programmes économiques, la mon-
dialisation et la libéralisation rapides des échanges et
des paiements, notamment des flux de capitaux, qui
ont caractérisé I'évolution de I'’économie mondiale

depuis la derniére augmentation des quotes-parts
(1990), et I'affaiblissement de la position de liquidité
du FMI sous I'effet d’'une demande toujours élevée
de ressources du FMI. m
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Quotes-parts du FMI

(Millions de DTS)

Etat membre 30avril 1998 31 juillet 1999 Etat membre 30avril 1998  31juillet 1999 Etat membre 30avril 1998 31 juillet 1999
Afghanistan, Etat islam. d’1 120,4 120,4 Gambie 22,9 31,1
Afrique du Sud 1.365,4 1.868,5 Géorgie 111,0 150,3 Ouganda 1339 180,5
Albanie 353 48,7 Ghana 274,0 369,0 Ouzbékistan 199,5 275,6
Algérie 914,4 1.254,7 Grece 587,6 823,0 Pakistan 758,2 1.033,7
Allemagne 8.241,5 13.008,2 Grenade! 85 85 Palaos, Rép. des 23 31
Panama 149,6 206,6
Angola 207,3 286,3 Guatemalal 153,8 153,8
Antigua-et-Barbuda 8,5 13,5 Guinée 78,7 107,1 Papouasie-Nouvelle-Guinée 95,3 131,6
Arabie Saoudite 5.130,6 6.985,5 Guinée-Bissau 10,5 14,2 Paraguay 72,1 99,9
Argentine 1537,1 21171 Guinée équatoriale 243 32,6 Pays-Bas 3.444,2 5.162,4
Arménie 67,5 92,0 Guyana 67,2 90,9 Pérou 466,1 638,4
Philippines 6334 879,9
Australie 23332 3.236,4 Haiti® 60,7 60,7
Autriche 1.188,3 1.872,3 Honduras 95,0 129,5 Pologne 988,5 1.369,0
Azerbaidjan 117,0 160,9 Hongrie 754,8 1.038,4 Portugal 557,6 867,4
Bahamast 94,9 94,9 iles Marshallt 25 25 Qatarl 190,5 263,8
Bahrein 82,8 135,0 lles Salomon 75 10,4 République arabe syrienne 209,9 293,6
République Centrafricaine 412 55,7
Bangladesh 392,5 533,3 Inde 3.055,5 4.158,2
Barbade 489 67,5 Indonésie 1.497,6 2.079,.3 République dém. pop. lao! 39,1 39,1
Bélarus 2804 386,4 Iran, Rép. islam. d’ 1.078,5 1.497,2 République Dominicaine 158,8 2189
Belgique! 3.102,3 4.605,2 Irag? 504,0 504,0 République kirghize 64,5 88,8
Belize 135 18,8 Irlande 525,0 8384 République slovague 257,4 3575
République tcheque 589,6 8193
Bénin 453 61,9 Islande 85,3 117,6
Bhoutan 45 6,3 Israél 666,2 928,2 Roumanie 754,1 1.030,2
Bolivie 126,2 171,5 Italie 4.590,7 7.055,5 Royaume-Uni 7.414,6 10.738,5
Bosnie-Herzégovine 1212 169,1 Jamaique 200,9 2735 Russie 43131 5.9454
Botswana 36,6 63,0 Japon 82415 13.312,8 Rwanda 59,5 80,1
Saint-Kitts-et-Nevis 6,5 8,9
Brésil 2.170,8 3.036,1 Jordanie 121,7 1705
Brunéi Darussalam? 150,0 150,0 Kazakhstan 2475 365,7 Saint-Marin! 10,0 10,0
Bulgarie 464,9 640,2 Kenya 199,4 2714 Saint-Vincent-et-les Grenadines! 6,0 6,0
Burkina Faso 44,2 60,2 Kiribati 4,0 5,6 Sainte-Lucie 11,0 15,3
Burundi 57,2 77,0 Koweit 995,2 1.381,1 Samoa 85 116
Séo Tomé-et-Principe 55 74
Cambodge 65,0 87,5 Lesotho 23,9 349
Cameroun 1351 185,7 Lettonie 91,5 126,8 Sénégal 118,9 161,8
Canada 4.320,3 6.369,2 Libant 146,0 146,0 Seychelles 6,0 8,8
Cap-\ert 7,0 9,6 Libéria? 71,3 71,3 Sierra Leone 77,2 103,7
Chili 621,7 856,1 Libye 817,6 1.123,7 Singapour 357,6 862,5
Slovénie 150,5 2317
Chine 3.385,2 4.687,2 Lituanie 103,5 1442
Colombie 561,3 774,0 Luxembourg! 135,5 1355 Somalie? 442 442
Comores 6,5 8,9 Macédoine, ex-Rép. youg. de 49,6 68,9 Soudan? 169,7 169,7
Congo, Rép.du 57,9 84,6 Madagascar 90,4 1222 Sri Lanka 303,6 4134
Congo, Rép. dém. du2 291,0 291,0 Malaisie 832,7 1.486,6 Suriname 67,6 92,1
Suede 1.614,0 2.3955
Corée 799,6 1.633,6 Malawi 50,9 69,4
Costa Rica 119,0 164,1 Maldives 515 82 Suisse 24704 3.458,5
Cote d’Ivoire 238,2 3252 Mali 68,9 93,3 Swaziland 36,5 50,7
Croatie 261,6 365,1 Malte 67,5 102,0 Tadjikistan 60,0 87,0
Chypre 100,0 139,6 Maroc 4277 588,2 Tanzanie 146,9 198,9
Tchad 413 56,0
Danemark 1.069,9 1.642,8 Maurice 733 101,6
Djibouti 115 15,9 Mauritanie 475 64,4 Thailande 573,9 1.081,9
Dominique! 6,0 6,0 Mexique 1.7533 2.585,8 Togo 54,3 734
Egypte 6784 943,7 Micronésie, Etats fédérés del 35 35 Tonga 50 6.9
El Salvador 125,6 1713 Moldova 90,0 123,2 Trinité-et-Tobago 246,8 335,6
Tunisie 206,0 286,5
Emirats arabes unis! 392,1 392,1 Mongolie 371 51,1
Equateur 219,2 302,3 Mozambique 84,0 113,6 Turkménistan® 48,0 48,0
Erythrée 115 15,9 Myanmar 1849 2584 Turquie 642,0 964,0
Espagne 1.9354 3.048,9 Namibie! 99,6 136,5 Ukraine 997,3 1.372,0
Estoniel 46,5 65,2 Népal 52,0 71,3 Uruguay* 2253 306,5
Vanuatu 125 17,0
Etats-Unis 26.526,8 37.149,3 Nouvelle-Zélande 650,1 894,6
Ethiopie 98,3 133,7 Nicaragua 96,1 130,0 \enezuela 1.951,3 2.659,1
Fidji 511 70,3 Niger 48,3 65,8 Vietnam 2416 329,1
Finlande 861,8 1.263,8 Nigéria 1.281,6 1.753,2 Yémen, Rép. du 176,5 2435
France 7.414,6 10.738,5 Norvege 1.104,6 16717 Zambie 3635 489,1
Gabon 110,3 154,3 Oman 1194 194,0 Zimbabwe 261,3 3534

NoOTE : Résolution n° 53-2 du Conseil des gouverneurs, adoptée le 30 janvier 1998.
1Pays membre nayant pas achevé le paiement de I'augmentation de sa quote-part.
2Pays membre qui a des impayés au titre d’obligations financiéres envers le Compte des ressources générales et ne peut donc consentir a I'augmentation de sa quote-part, conformément a
la Résolution n° 53-2 du Conseil des gouverneurs.
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Un cadre plus large . . .

La surveillance permet de détecter
et de résoudre rapidement les problemes

L’action du FMI et les buts vers lesquels elle tend sont
déterminés par le mandat que lui conférent ses Statuts,
lequel est de surveiller I'évolution du systéme monétaire
international. Dans cette fonction de surveillance, le
FMI examine si les politiques économique et financiére
de chaque pays sont propres a assurer une croissance or-
donnée et évalue les conséquences de ces politiques
pour I'’économie mondiale. Le but de la surveillance est
de faire en sorte que les problemes soient décelés a temps
de maniére a permettre aux pays de prendre plus rapide-
ment les mesures correctives qui s'imposent.

Ces derniéres années, les profondes mutations subies
par I'’économie mondiale (croissance rapide des mar-
chés de capitaux privés, intégration régionale et moné-
taire plus poussée, convertibilité de la monnaie aux fins
des transactions courantes et réformes axées sur les mé-
canismes du marché dans nombre de pays, par exemple)
ont fait ressortir I'importance d’une surveillance oppor-
tune et efficace. Ces mutations se traduisent par des res-
ponsabilités accrues pour le FMI.

Traditionnellement, la surveillance exercée par le FMI
a surtout pour but d’encourager les pays a corriger leurs
déséquilibres macroéconomiques, a réduire I'inflation et
a entreprendre des réformes fondamentales axées sur le
marché, notamment dans les domaines du commerce ex-
térieur et des changes. Mais de plus en plus, et selon la si-
tuation de chaque pays, une gamme beaucoup plus large
de mesures structurelles et institutionnelles est jugée
nécessaire pour permettre aux pays de gagner et garder la
confiance du secteur privé et de jeter les bases d’une crois-
sance soutenue. Il s'agit maintenant d’accroitre I'effica-
cité du systeme financier, d’améliorer la collecte et la dif-

Renforcement de la NSDD et amélioration

de I’acces aux statistiques de la dette

Le 26 mars 1999, le FMI aannoncé le renforcement de lanorme
spéciale de diffusion des données (NSDD), établie en 1996, qui
prescrit les bonnes pratiques a suivre par les pays pour lacom-
munication au public des statistiques économiques et finan-
cieres. Lasouscription a cette norme, destinée surtout aux pays
qui ont ou cherchent a avoir acces aux marchés financiers in-
ternationaux, témoigne de la volonté de ces pays de fournir en
temps opportun des données exhaustives. Le renforcement de
laNSDD s'inscrit dans le cadre de I'effort actuellement déployé
pour améliorer I'architecture du systeme financier interna-
tional. Le 1" septembre 1999, 47 pays avaient souscrit a la
NSDD. Les mesures de renforcement sont les suivantes :

* Les pays qui communiquent des données sur leurs ré-
serves internationales doivent fournir des renseignements dé-
taillés sur les avoirs de réserve, les engagements correspon-
dants et autres opérations pouvant conduire a des ponctions
sur les réserves. lls doivent diffuser ces données tous les mois
avec un décalage maximum d’un mois, mais continueront a

fusion des données, de rendre plus transparents les bud-
gets publics ainsi que la politique monétaire et financiére,
et de promouvoir I'autonomie et I'indépendance opéra-
tionnelle des banques centrales ainsi que des réformes ju-
ridiques et la bonne gestion des affaires publiques.

Les instruments de la surveillance

Le FMI s’acquitte de sa mission de surveillance essen-
tiellement par la voie de consultations réguliéres avec ses
membres, dites consultations au titre de l'article IV, et
d’entretiens multilatéraux dans le cadre de I'examen,
par le Conseil d’administration, des Perspectives de
I’économie mondiale et de I'évolution des marchés in-
ternationaux des capitaux et des systemes financiers.
Plus récemment, le FMI a procédé a une surveillance ré-
gionale dans le cadre de son analyse de la situation au
sein de 'UEM et de 'TUEMOA.

Consultations au titre de I'article IV. Principal moyen
par lequel le FMI collabore avec ses membres, les con-
sultations permettent a celui-ci d’examiner systéma-
tiguement la situation et la politique économiques de
chacun d’entre eux. Une mission du FMI se rend dans le
pays, recueille des données économiques et financieres
et s'entretient avec les autorités de I’évolution de I'éco-
nomie depuis les derniéres consultations, ainsi que des
politiques monétaire, budgétaire et structurelle que le
pays applique. Le rapport des services du FMI sert de
base de discussion au Conseil d’administration. A I'is-
sue des débats, le Président du Conseil d’administration
fait le point. Ce «résumé» est communiqué aux au-
torités du pays en question. Il se peut que le FMI diffuse,
avec le consentement du pays, une Note d’information
au public (NIP), établie sur la base du résumé.

diffuser des données sur le total des avoirs de réserve tous les
mois avec un décalage ne dépassant pas une semaine. Le FMI
encourage la diffusion hebdomadaire de I'ensemble des don-
nées sur les réserves, avec un décalage d’une semaine.

» Une catégorie séparée de statistiques de la dette exté-
rieure, avec ventilation des données trimestrielles par secteur
et échéance, a été introduite. La période de transition est a
déterminer apres consultation avec les pays, les utilisateurs et
les organisations internationales.

* Le FMI a fixé a trois ans la période de transition pour
la diffusion par les pays des données sur leur position
extérieure globale.

* Lesservices du FMI examineront a quel point les pays qui
souscrivent a la NSDD respectent les principaux engagements
qu'ils ont pris pour ce qui est du champ d’application, de la
périodicité et du délai de diffusion des données.

* D’ici a la fin de 1999, des hyperliens devront relier
le tableau d’affichage des normes de diffusion des données
(TAND) aux sites nationaux sur Internet (http://dsbb.imf.org)
pour faciliter le suivi et répondre aux besoins des
utilisateurs.



Ces derniéres années, la surveillance a porté davan-
tage sur les questions d’ordre régional, social et indus-
triel, ainsi que sur celles ayant trait au marché du tra-
vail, & la répartition du revenu, a la gestion des affaires
publiques et & I'environnement, lesquelles peuvent in-
fluer sur les résultats macroéconomiques d’un pays.
Face a la mondialisation croissante des marchés finan-
ciers, le FMI tient compte de fagon plus explicite des
questions relatives aux mouvements de capitaux et aux
secteurs financier et bancaire.

En mars 1999, le Conseil d’administration a souscrita
d’autres initiatives visant a accroftre la transparence des
politiques des pays membres et des conseils que leur
donne le FMI, notamment des procédures de publica-
tion des NIP a I'issue de I'examen par le Conseil des do-
cuments de synthese et d’un projet-pilote a durée limi-
tée de diffusion volontaire des rapports des services du
FMI pour les consultations au titre de I'article IV. En
1998/99, le FMI a achevé 125 consultations de ce type,
dont 91 ont donné lieu a la publication d’'une NIP.

Surveillance multilatérale. Les entretiens sur les Pers-
pectives de I'économie mondiale sont le cadre dans le-
quel le Conseil d’administration examine les politiques
de ses membres d’'un point de vue multilatéral, suit et
analyse la situation économique mondiale et évalue les
perspectives économiques internationales & partir de di-
verses hypotheses. Le rapport sur les marchés interna-
tionaux des capitaux offre au Conseil d’administration
I'occasion d’examiner I'évolution des marchés finan-
ciers et ses effets sur I’économie mondiale.

Autres instruments de surveillance. La surveillance
peut aussi prendre la forme d’accords financiers de pré-
caution, de suivi informel des programmes par les ser-
vices du FMI et de surveillance accentuée.

+ Accords de précaution : les membres concluent un
accord avec le FMI mais n'ont I'intention d’utiliser ses
ressources qu’en cas de nécessité absolue; le but de I'ac-
cord est de montrer que le FMI approuve les politiques
du pays membre et d’accroitre ainsi la confiance en elles.

« Suivi informel des programmes : les services du FMI
assurent le suivi du programme économique du pays
membre et s'entretiennent réguliérement avec les auto-
rités des politiques appliquées, qui ne sont pas officielle-
ment approuveées par le FMI.

« Surveillance renforcée : il s’agit d’un suivi étroit et
formel du programme par le FMI, mais cela ne signifie
pas que celui-ci avalise la politique économique du
pays membre. Elle a été instituée en 1985 pour faci-
liter les accords de rééchelonnement de la dette avec
les banques commerciales.

Au niveau régional

Enavril 1998, le FMI a salué la création de I'UEM, consi-
déré comme I'événement le plus important sur la scene
monétaire internationale de I'apres-Bretton \Woods.
L’UEM devrait fortement influer sur le systtme moné-
taire international, avec la promesse d’'une économie
dynamique et intégrée de 300 millions de participants.

En septembre 1998, le Conseil d’administration a exa-
miné ce que I'UEM implique pour lasurveillance du FMI
et a noté que 'UEM, et en particulier la conduite d’une
politique monétaire commune par une Banque centrale
européenne (BCE) indépendante, avait d’importantes
répercussions sur la surveillance exercée par le FMI.
Comme la politique économique de la zone euro aura
d’importants effets sur d’autres pays, les administrateurs
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ont reconnu que, dans ses fonctions de surveillance des
politiques extérieures et de change de ses membres, le
FMI devra intensifier le dialogue avec I'UE et les institu-
tions de la zone euro, en particulier la BCE. Il a donc été
décidé que les discussions avec les représentants des insti-
tutions en question devront faire partie des consultations
au titre de I'article 1V avec les divers pays de la zone euro.

En mai 1998, le Conseil d’administration a envisagé
de renforcer la surveillance des développements régio-
naux en Afrique par un dialogue formel entre le FMI
et les institutions régionales de 'TUEMOA. Bien que les
résultats économiques des membres de 'UEMOA se
soient améliorés depuis la dévaluation en janvier 1994
de la monnaie commune, le franc CFA, les adminis-

Le FMI publie des informations

sur les positions financieres

Devant I'intérét manifesté par le public et en réponse au
souhait de ses pays membres, qui sont en faveur d’une plus
grande transparence de ses opérations, le FMI affiche depuis
octobre 1998 sur son site (http://www.imf.org) des données
relatives aux positions financieres de ses pays membres. Y
sont présentées les données de fin de mois les plus récentes
sur I'utilisation par les pays membres des crédits du FMI, les
décaissements du FMI, les remboursements effectués par les
pays membres et le stade d’exécution des accords de confir-
mation, des accords élargis et des accords FASR, ainsi que
des états résumés des positions financieres.

Le site présente également les données de fin de mois les
plus récentes sur le total des ressources du FMI et le niveau
des ressources utilisables, ainsi que sur le ratio ressources
utilisables non engagées/engagements liquides, ou «ratio de
liquidité» du FMI.

La production de
pétrole, base des
efforts de réforme

de I’Azerbaidjan,
qui sont actuellement
soutenus par un
accord FASR.
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a tous les
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avec les
services

du FMI.
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trateurs estiment que cette amélioration ne se pour-
suivra que si les pays de I’'Union se tiennent a des poli-
tiques macroéconomiques saines et intensifient leurs
réformes structurelles.

Le réalignement monétaire de 1994 a accru la
compétitivité de la région et entrainé une forte ac-
célération de la croissance de la production et des ex-
portations, mais les administrateurs reconnaissent
qu’il faut continuer a suivre de prés I'évolution des
indicateurs de compétitivité. lls ont en outre encou-
rage la réalisation d’efforts vigoureux en vue d’une
plus grande convergence dans la région, laquelle fa-
voriserait, selon eux, la stabilité et la croissance.

Enfin, ils estiment que, pour renforcer la surveil-
lance, il est essentiel de veiller a ce que des statistiques
fiables de comptabilité nationale, de la dette intérieure
et de la balance des paiements soient disponibles dans
de meilleurs délais.

Lecons de la crise asiatique
En mars 1998, le Conseil d’administration a procédé
a son examen périodique des politiques suivies par

Conditionnalité. . .

les pays membres dans le contexte de la surveillance,
en se concentrant cette fois sur les legons a tirer de
lacrise asiatique. Il a noté que le FMI n’avait pas tou-
jours su identifier les tensions dés leur apparition
dans les pays touchés par la crise. Il est apparu, apreés
coup, que la vulnérabilité de ces pays avait été
sous-estimée, y compris par les marchés. 11y a pour-
tant eu des économies de marché émergentes qui
ont pris en temps opportun des mesures pour faire
face aux pressions des marchés et ont persévéré dans
leur application, notamment sur les conseils du
FMI, évitant ainsi d’étre victimes de la propagation
de la crise. Certains administrateurs ont souligné
qu’il était irréaliste de s’attendre a ce que la sur-
veillance permette de détecter tous les problémes a
un stade précoce et de prévenir toutes les crises, et
que les effets de contagion de la crise, qui a touché
la Thailande en premier, étaient dans une large me-
sure imprévisibles. Néanmoins, ils ont encou-
ragé les services du FMI a attacher une plus grande
importance, dans I’exercice de la surveillance, aux
risques de contagion. m

Des engagements de réforme
en échange du soutien du FMI

Lorsqu'il apporte son concours financier a un pays
membre, le FMI doit avoir I'assurance que celui-ci méne-
ra une politique propre a résoudre, en partie ou en tota-
lité, ses problémes de paiements extérieurs. L'engagement
explicite pris par les pays d’appliquer des mesures correc-
tives en échange du soutien du FMI est connu sous le
nom de «conditionnalité»; il est aussi la garantie que le
pays sera en mesure de rembourser I'institution en temps
voulu, ce qui assure la rotation des ressources limitées du
FMI et permet a d’autres pays membres qui font face aun
probleme de balance des paiements d'y avoir acces. Grace
au financement du FMI et au r6le important qu'il joue
dans la mobilisation d’autres concours, le pays peut pro-
céder & un ajustement ordonné sans recourir a des me-
sures qui nuiraient a sa prospérité ou a celle d’autres pays.

Les conditions du soutien financier du FMI peuvent
aller de I'engagement général de coopérer avec lui a la
définition de la politique a suivre, a I'élaboration d’un
projet spécifique et chiffré de politique financiére. L'uti-
lisation des ressources générales du FMI dans les
«tranches supérieures de crédit» (décaissement de mon-
tants élevés en échange de I'application de mesures cor-
rectives) est échelonnée. Les autorités du pays sont te-
nues d’adresser au FMI une «lettre d’intention» dans
laquelle sont succinctement indiqués I'action qu’elles
entendent mener au cours de la période d’application
du programme d’ajustement, les réformes a entre-
prendre avant I'approbation de I'accord, les criteres de
réalisation (objectifs semestriels, trimestriels, voire
mensuels fixés a titre indicatif) a observer pour que les
tirages aient lieu et les examens périodiques permettant

au Conseil d’administration de vérifier si les politiques
suivies sont conformes aux objectifs du programme.

Souplesse de la conditionnalité

La conditionnalité repose sur des criteres de réalisation
bien définis, mais non sur un ensemble de regles opéra-
tionnelles rigides. Les directives du Conseil d’adminis-
tration sur la conditionnalité :

« encouragent les pays membres a adopter au plus tt
les mesures correctives qui S'imposent;

« insistent sur la nécessité pour le FMI de tenir di-
ment compte des objectifs sociaux et politiques inté-
rieurs des pays membres, ainsi que de leur situation et de
leurs priorités économiques;

« permettent de déterminer avec souplesse le nombre
et la teneur des critéres de réalisation;

« font ressortir que les accords du FMI constituent
des décisions par lesquelles il définit, en consultation
avec les pays membres, les conditions de son aide
financiére.

La conditionnalité dans la pratique

Le FMI est conscient que le méme modele de réforme
ne saurait s'appliquer a tous ses membres. En con-
séquence, chaque pays élabore son programme en
étroite collaboration avec les services de I'institution.
Un bilan global de la situation économique du pays est
établi, en vue notamment de déterminer les causes
et la nature des problémes de balance des paiements
et de définir les mesures nécessaires pour parvenir
a un équilibre viable entre I'offre et la demande
de ressources.



Les programmes soutenus par le FMI mettent I'ac-
cent sur certaines grandes variables économiques (cré-
dit intérieur, déficit du secteur public, réserves interna-
tionales et dette extérieure) et sur des éléments clés du
systeme de formation des prix (taux de change, taux
d’intérét et, parfois, salaires et prix des produits de base)
qui influent sensiblement sur les finances publiques et le
commerce extérieur, ainsi que sur la réaction de I'éco-
nomie du point de vue de I'offre.

Pendant I'application d’un accord de confirmation,
d’un accord élargi ou d’un accord FASR, le programme
de réforme est suivi par le FMI au moyen de critéres de
réalisation choisis notamment en fonction de la struc-
ture économique et institutionnelle du pays, des statis-
tiques disponibles et de I'opportunité de suivre de pres
les grandes variables macroéconomiques. Les résultats
obtenus dans le cadre du programme de réformes ap-
puyé par le FMI font aussi I'objet d’examens pério-
diques de la part du Conseil d’administration.

Ajustement axé sur la croissance
Si une politique macroéconomique destinée a influer
sur lademande globale continue a jouer un réle primor-
dial dans les programmes d’ajustement appuyés par le
FMI, il est largement reconnu que des mesures visant a
renforcer I'offre sont souvent essentielles pour rétablir
durablement la viabilité extérieure et assurer le retour a
une croissance solide. Parmi les mesures d’ajustement
appuyées par le FMI que les pays mettent en place pour
augmenter leur potentiel de croissance et assouplir leur
économie figurent celles qui visent

« a éliminer les distorsions du systeme des échanges
et paiements extérieurs et des prix relatifs intérieurs,

« a accroitre I'efficacité et la solidité du systeme
financier et

« a rendre plus efficaces les opérations budgétaires.
Des réformes structurelles dans ces domaines ont oc-
cupé une place particulierement importante dans les
programmes appuyés par des accords élargis et des ac-
cords FASR. Etant donné I'accent mis sur les réformes
structurelles dans les programmes appuyés par le FMI,
il importe que celui-ci oeuvre en étroite collaboration
avec laBanque mondiale.

Dispositifs de protection sociale

Depuis plus de dix ans, le FMI aborde la question de la
dimension sociale des politiques économiques dans
les entretiens avec ses membres. Il leur a souvent
donné des conseils sur la protection sociale, I'aspect
équité de la politique économique globale et la com-
position des dépenses publiques, les encourageant a
les affecter, non plus a des emplois improductifs, mais
a des usages propres a renforcer la croissance. Le FMI
s'intéresse de plus en plus a la dimension sociale des
politiques, car il est conscient que les programmes de
réforme auront plus de chances d’étre viables sils pri-
vilégient I'équité et le développement des ressources
humaines. Les répercussions de I'action menée sur la
pauvreté, la santé, I'éducation et I'emploi sont main-

tenant examinées dans la plupart des consultations bi-
latérales avec les pays membres.

Les programmes FASR des pays a faible revenu accor-
dent une place importante aux questions sociales. Par
exemple, il est parfois demandé aux pays bénéficiantd’un
accord FASR de s'attacher, dans la lutte contre la pau-
vreté, a accélérer la croissance et a améliorer la prestation

des services de base en faveur des catégories sociales les
plus démunies. Pour amortir I'effet sur celles-ci des ré-
ductions des subventions, les programmes appuyés par le
FMI prévoient souvent la protection, voire I'augmenta-
tion, des dépenses au titre des services sociaux essentiels.

Bien que les questions sociales soient davantage du
ressort d’autres organisations, comme la Banque mon-
diale, le FMI a cherché lui aussi a assurer une plus grande
équité 1) en veillant a la définition d’'un programme so-
cial, 2) en collaborant avec les gouvernements et autres
entités a I'élaboration d’un cadre de politique écono-
mique assurant la cohérence des objectifs économiques
et sociaux nationaux et 3) en encourageant I'approche
de I'OIT —qui met en présence les représentants des syn-
dicats, du patronat et de I'Etat — dans les entretiens sur
les grandes réformes de la politique économique.

Récemment, le FMI a passé en revue les dépenses so-
ciales de 31 pays a faible revenu qui ont recu une aide au
titre de la FASR. Les résultats pour 1986-97 font appa-
raitre, pour ce groupe de pays, de gros progreés dans I'ac-
croissement des dépenses sociales et I'amélioration des
indicateurs sociaux. Mais, en dépit de ce progres, I'appli-
cation de la politique sociale a été entravée dans nombre
de pays par la médiocrité des données, le manque de ca-
pacités administratives, la faiblesse de I'engagement po-
litique, les intéréts acquis et le volume limité de I'aide
extérieure. En fin de compte, I'effort de réforme ne
saurait étre fructueux si la dimension humaine n’est pas
prise en considération. m
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Les enfants albanais
célebrent I'ouverture
de leur école prées de
Tirana. Par la FASR,
le FMI a fourni
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Politiques et mécanismes financiers du FMI . .

Le FMI déploie ses concours
a I’appui de politiques avisées

Le FMI accorde son aide financiére aux pays membres
pour les aider a résoudre leurs problemes de balance des
paiements et a amortir I'effet des réformes. Il leur ap-
porte ce concours au moyen de ses ressources générales
et de son mécanisme de financement concessionnel
(FASR), qui est administré séparément. Cette aide, qui
doit étre approuvée par le Conseil d’administration, est
octroyée le plus souvent a la condition que le pays en
question s’engage a s'attaquer aux causes du déséqui-
libre de ses paiements. L'acces d’un pays membre aux
ressources du FMI est en proportion de sa quote-part.
Les membres utilisent les ressources générales du
FMI en effectuant des «achats» (ou tirages) en DTS ou
dans la monnaie d’autres membres contre un montant
équivalent de leur propre monnaie. Le FMI pergoit une
commission sur ces tirages et demande aux pays

Encours total des crédits du FMI aux pays membresl
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(Milliards de DTS; fin de période)

FAS et FASR
= Fonds fiduciaire
Facilité pour la transformation systémique
FFCI et financement de stocks régulateurs
Mécanisme élargi de crédit

Accords de confirmation
et tranches de crédit

88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99

I'exercice du FMI va du 1€r mai au 30 avril.

Source : FMI, Rapport annuel 1999

membres de «racheter» (rembourser) ses avoirs en leur
propre monnaie dans les délais prescrits et contre des
DTS ou la monnaie d’autres membres. Les finance-
ments concessionnels FASR sont accordés sous la forme
de préts afaible taux d’intérét et de dons dans le cadre de
I'Initiative PPTE (voir page 19).

Politique des tranches de crédit

L'aide financiére du FMI est accordée sous sa forme la
plus élémentaire dans le cadre de la politique des
tranches de crédit. Un pays qui éprouve des difficultés de
balance des paiements peut utiliser I'équivalent de 25 %
12 de sa quote-part («premiére tranche de crédit»). Pour

cela, il doit prouver qu'il fait des efforts raisonnables en
vue de remédier a ces problémes de balance des paie-
ments. Les tirages dans les deuxiéme, troisieme et qua-
trieme tranches de crédit («tranches supérieures de cré-
dit») sont normalement effectués dans le cadre d’un
accord de confirmation ou d’un accord élargi.

Mécanismes ordinaires

Accords de confirmation. Dans le cadre d’un accord
de confirmation, dont la durée est généralement de un a
deux ans, un pays applique un programme de réformes
macroéconomiques pour résoudre ses probléemes de
balance des paiements. Ce programme est élaboreé par le
pays en consultation avec les services du FMI. Pour
bénéficier du financement, le pays membre doit respec-
ter des critéres de réalisation, jalons d’une application
réussie du programme. Ces critéres, qui permettent au
pays membre ainsi quau FMI d’évaluer les progreés et
signalent, le cas échéant, la nécessité d’autres mesures
correctives, se rapportent généralement aux plafonds
fixés pour le déficit budgétaire, le crédit, la dette exté-
rieure ainsi qu'au niveau visé des réserves. Le prét est a
rembourser dans un délai de 3 ans et 3 moisa5ans.

En 1998/99, le FMI a approuvé des engagements de
ressources au titre de sept accords de confirmation,
pour un total de 14,3 milliards de DTS. Parmi les nou-
veaux préts a ce titre, le plus gros est celui au Brésil,
d’un montant de 13,0 milliards de DTS, dont 9,1 mil-
liards sont disponibles jusqu’en décembre 1999 au titre
de la Facilité de réserve supplémentaire (voir page 14);
les autres ont été approuvés en faveur de la Bosnie-
Herzégovine (61 millions de DTS), d’El Salvador
(38 millions de DTS), de I"'Uruguay (70 millions de
DTS) et du Zimbabwe (131 millions de DTS). Le mon-
tant de I'accord en faveur de I'Indonésie a été relevé de
1,0 milliard de DTS. Au 30 avril 1999, neuf pays étaient
parties a des accords de confirmation, soit un total de
ressources engageées égal a 32,7 milliards de DTS, dont
8,6 milliards restaient a tirer.

Meécanisme élargi de crédit (MEDC). Le FMI accorde
a ses membres une aide financiére pour des périodes
plus longues et d’un montant généralement plus élevé
dans le cadre du MEDC. Les accords élargis, dont la
durée est normalement de trois ans (et peut étre portée a
quatre ans), ont pour objet d’aider les pays membres a
surmonter des difficultés de balance des paiements dues
principalement a des facteurs structurels et nécessitant
une période d’ajustement plus longue. Le prét est a rem-
bourser dans un délai de 4 ans et demi a 10 ans.

En 1998/99, le FMI a approuvé cing accords élargis,
pour un total de 14,1 milliards de DTS. Le plus gros prét,
d’un montant de 4,7 milliards de DTS, est celui accordé
al'Indonésie. Des accords élargis ont été approuveés aussi
en faveur de la Bulgarie (0,6 milliard de DTS), de la



Jordanie (0,1 milliard de DTS) et de I'Ukraine (1,6 mil-
liard de DTS). L'accord élargi en faveur de la Russie, dont
le montant avait été relevé de 6,3 milliards de DTS, a été
en definitive annulé en mars 1999. Au 30 avril 1999,
12 pays étaient parties a des accords élargis, soit un total
de ressources engagées égal a 11,4 milliards de DTS,
dont 7,3 milliards restaient a tirer.

Pour 1998/99, les nouveaux engagements au titre des
accords de confirmation et accords élargis s’élevent a
28,4 milliards de DTS, dont prés de la moitié ont été
approuvés en faveur du Brésil, environ un cinquieme au
bénéfice de I'Indonésie et un autre cinquiéme, de
la Russie.

Mécanismes spéciaux

Meécanisme de financement de stocks régulateurs. Par
ce mécanisme, le FMI aide les pays lourdement tribu-
taires des exportations de produits de base a honorer
leurs engagements financiers découlant de leur partici-

Limites d’acces aux ressources

Les régles qui régissent I'acces aux ressources générales du
FMI s’appliquent uniformément a tous les membres. L'acces
est déterminé principalement par les besoins de financement
de la balance des paiements du pays, ainsi que par la vigueur
de ses efforts d’ajustement et sa capacité de rembourser le
FMI. Sauf dans le cas de la Facilité de réserve supplémentaire
(FRS) et de la ligne de crédit préventive (LCP), les limites
d’accés annuelle et cumulée représentent un certain pour-
centage de la quote-part du pays membre. Le Conseil d’ad-
ministration examine tous les ans les limites d’acces a la lu-
miére de nombreux facteurs, dont I'ampleur des problemes
de paiements des membres et I’évolution de la position de
liquidité du FMI.

La politique actuelle du FMI refléte la décision que le Conseil
aprise en 1994 de porter de 68 a 100 % de la quote-part la limite
annuelle d’acces au titre des tranches de crédit et des accords
élargis pour une période de trois ans et de maintenir a 300 % la
limite d’acces cumulée. En janvier 1999, dans le cadre de I'aug-
mentation des quotes-parts issue de la onziéme révision géné-
rale, le Conseil a décidé que les limites d’accés annuelle et cumu-
Iée au titre des tranches de crédit et des accords élargis resteraient
inchangées en pourcentage de la quote-part et que leur niveau
en DTS serait relevé d’environ 45 %. A I'entrée en vigueur de
I'augmentation des quotes-parts, I'accés a un surcroit de res-
sources au titre d’un accord de confirmation ou d’un accord
élargi a I'appui d’opérations de réduction de I'encours et du ser-
vice de la dette a été ramené de 30 % a 20 % de la quote-part. Le
montant pouvant étre réservé a cet usage dans le cadre d’un ac-
cord de confirmation ou d’un accord élargi a été ramené d’envi-
ron 25 % & 15 % du niveau d’acces effectif au titre de I'accord.
Ces plafonds peuvent étre dépassés dans des cas exceptionnels.

Le Conseil a par ailleurs réexaming les limites d’accés au titre
de la facilité de financement compensatoire et de financement
pour imprévus (FFCI), du mécanisme de financement de
stocks régulateurs et de la FASR. En attendant un examen plus
approfondi, il a décidé de réduire la limite d’acces a ces trois dis-
positifs, exprimée en pourcentage de la quote-part, et de main-
tenir a peu pres inchangé son niveau en DTS. La limite globale

pation a des dispositifs internationaux visant a atténuer
les fluctuations des prix de ces produits. Aucun tirage n'a
été effectué a ce titre ces 15 dernieres années.

Facilité de financement compensatoire et de finance-
ment pour imprévus (FFCI). Le volet financement com-
pensatoire permet d’aider en temps voulu les pays qui
enregistrent une baisse temporaire de leurs recettes
d’exportation, ou une hausse excessive temporaire du
codt de leurs importations de céréales, dues a des fac-
teurs en grande partie indépendants de leur volonté. Ce
volet a été utilisé surtout par les exportateurs de produits
de base. Le volet financement pour imprévus a pour
objet d’aider les membres qui sont parties a des accords
avec le FMI a maintenir leurs programmes dans la voie
tracée lorsque surviennent des perturbations exté-
rieures imprévues, comme une baisse des prix a I'expor-
tation et une hausse des prix a I'importation ou des taux
d’intérét internationaux, ainsi que, le cas échéant, I'évo-
lution des recettes touristiques et des envois de fonds des

Limites d’acces
(pourcentage de la quote-part)

Accords de confirmation et accords élargis?
Limite annuelle 100
Limite cumulée 300

Facilités spéciales

Facilité de réserve supplémentaire Aucune
Facilité de financement compensatoire
et de financement pour imprévus
Baisse des recettes d’exportation? 20
Surco(t des importations de céréales2 10
Financement pour imprévus 20
Tranche facultative 15
Financement de stocks régulateurs 25
Facilité d’ajustement structurel renforcéel
Limite d’acces sur trois ans
Normale 140
Exceptionnelle 185

1A titre exceptionnel, les plafonds indigués peuvent étre dépassés.
2Lorsque la position de balance des paiements d'un pays est satisfaisante,
abstraction faite des effets de la baisse des recettes d’exportation ou du surco(t
des importations de céréales, un plafond de 45 % de la quote-part s'applique &
la compensation de I'un ou I'autre de ces deux facteurs, a concurrence de 55 %
pour les deux a la fois.

d’acces est actuellement égale a 65 % de la quote-part pour la
FFCI et a 25 % pour le mécanisme de financement de stocks
régulateurs. En ce qui concerne la FASR, les pays admissibles
peuvent emprunter a concurrence de 140 % de leur quote-part
dans le cadre d’'un accord triennal, mais ce plafond peut étre
porté & 185 % dans des circonstances exceptionnelles.

Les tirages FRS sont effectués dans le cadre d’un accord de
confirmation ou d’un accord élargi, mais aucune limite d’acces
n'est fixée. Les tirages sur la LCP reléevent d’un accord de confir-
mation et ne sont pas eux non plus limités a un niveau précis,
mais devraient se situer dans une fourchette de 300-500 % de
la quote-part.
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travailleurs, s'ils sont des composantes importantes du
compte des transactions courantes du pays.

En 1998/99, quatre pays (Azerbaidjan, Jordanie,
Pakistan et Russie) ont effectué des tirages, d’un
montant total de 2,6 milliards de DTS, au titre de
laFFCI.

Pedro Malan,
Ministre des
finances du Brésil,
et Stanley Fischer,
Premier Directeur
général adjoint du
FMI, a I’Assemblée
annuelle 1998.
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Facilité de réserve supplémentaire (FRS). En dé-
cembre 1997, face a I'ampleur sans précédent de la de-
mande d’utilisation des ressources du FMI & la suite de
la crise asiatique, le Conseil d’administration a créé la
FRS a I'intention des pays membres qui éprouvent des
difficultés de balance des paiements exceptionnelles en
raison de gros besoins de financement & court terme;
ceux-ci peuvent résulter d’une perte soudaine et désta-
bilisatrice de la confiance du marché et se traduire par
des pressions sur le solde des opérations en capital et les
réserves. Une aide sera fournie au titre de cette facilité
lorsqu’il y aura raisonnablement lieu de penser que des
mesures d’ajustement vigoureuses et I'apport d’un vo-
lume adéquat de ressources permettront au pays de

Conséquences opérationnelles de I’euro

L’euro, monnaie commune des 11 pays participant a I'Union
économique et monétaire européenne, a été lancé le 1¢r jan-
vier 1999. Le FMI a décidé de faire de I'euro une monnaie
«librement utilisable», appelée a jouer un réle
important dans les transactions finan-
cieres internationales, une fois qu'il aura
remplacé les monnaies nationales. Sur la
liste des monnaies «librement utilisables»
figurent, outre I'euro—inclus a la place du
deutsche mark et du franc francais —, le
yen, la livre sterling et le dollar E.U.

Les Statuts du FMI définissent une
monnaie librement utilisable comme
«lamonnaie d’un Etat membre dont le Fonds

décide qu'elle est i) en fait, largement utilisée
pour régler des transactions internationales, et
ii) couramment échangée sur les principaux
marchés des changes». Le statut de monnaie libre-
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surmonter & brefs délais ses difficultés de balance
des paiements.

La FRS est susceptible d’étre utilisée lorsque I'am-
pleur des sorties de capitaux crée un risque de contagion
pouvant éventuellement menacer le systeme monétaire
international. Pour donner suite & une demande d’utili-
sation de ses ressources au titre de la FRS, le FMI tient
compte du financement accordé par d’autres créanciers.
En vue de réduire au minimum le risque moral, il en-
courage les pays membres utilisant les ressources de
cette facilité a veiller a la poursuite de la participation des
créanciers tant officiels que privés jusqu’a I'atténuation
des pressions sur la balance des paiements.

Les concours de la FRS, disponibles sous la forme
d’un complément de ressources au titre d’un accord de
confirmation ou d’un accord élargi, sont engagés pour
une durée maximale d’un an et généralement décaissés
en deux tranches ou plus. La premiere tranche est versée
a la date d’approbation du financement, qui coincide
normalement avec celle de I'approbation de I'accord
correspondant. Les préts de la FRS sont a rembourser
dans les douze a dix-huit mois suivant la date de leur
versement, mais le Conseil peut prolonger ce délai de
12 mois au maximum. Pour les 12 premiers mois, le
pays doit verser une commission additionnelle, fixée a
300 points de base au-dessus du taux normal, laquelle
sera majorée de 50 points de base au bout de cette pé-
riode et tous les six mois suivants, & concurrence de
500 points de base.

Le FMI a inauguré la FRS en décembre 1997 en
engageant 9,95 milliards de DTS en faveur de la Corée
(accord de confirmation). En juillet 1998, il a engagé
4 milliards de dollars en faveur de la Russie (augmen-
tation du montant de I'accord élargi) et, en décembre
1998, 9,1 milliards de DTS en faveur du Brésil (accord
de confirmation).

ment utilisable a des conséquences pour les opérations et
transactions financieres entre le FMI et ses membres.
Lorsqu'un Etat membre effectue avec le FMI une transaction
faisant intervenir une monnaie librement utilisable, il peut
obtenir cette monnaie auprés du membre émetteur, ou
d’autres sources comme les institutions commerciales. Si I'E-
tat membre s'adresse a I'émetteur, celui-ci s'efforcera de lui
fournir sa monnaie, mais le taux de change n’est pas garanti.

Apres consultation des 11 membres de la zone euro, le FMI
a décidé que la méme définition du taux de change représen-
tatif de I’euro leur serait appliquée. Il sagit du taux de change
de I'euro par rapport au dollar E.U tel qu'il est publié quoti-
diennement par la Banque centrale européenne. Depuis le
1er janvier 1999, date du lancement de I'euro, le FMI arelibellé
en euros ses avoirs exprimés dans les monnaies des membres
de lazone euro. Avant I’'entrée en vigueur de ces modifications,
il acommuniqué a tous ses membres les procédures d’échange
de I'euro et les a informés qu'il effectuerait en euros toutes les
transactions financieres faisant intervenir les monnaies des
pays membres de la zone euro.



Ligne de crédit préventive (LCP). En avril 1999, le
Conseil aapprouvé la création de la LCP, qui vise a four-
nir une aide aux pays membres dont I’économie est fon-
damentalement saine mais qui risquent de se heurter a
des problemes de balance des paiements dus a une perte
soudaine et pertubatrice de la confiance du marché cau-
sée par la contagion (voir encadré, page 16).

Facilité concessionnelle

Facilité d’ajustement structurel renforcée (FASR).
Créée en 1987, la FASR a succédé a la FAS, elle méme
établie en 1986. Par la FASR, qui a été prorogée et élargie
en février 1994, le FMI apporte une aide financiere con-
cessionnelle aux pays membres a faible revenu en proie a
des difficultés persistantes de balance des paiements.

Les ressources de la FASR sont destinées au soutien
de vigoureux programmes d’ajustement structurel a
moyen terme. Pour y avoir acces, les pays admissibles
doivent établir, avec I'aide des services du FMI et de la
Banque mondiale, un document-cadre de politique
économique (DCPE) présentant un programme d’ajus-
tement de trois ans. Le DCPE, dont les autorités natio-
nales sont I'auteur, est mis a jour tous les ans; il décrit les
objectifs économiques des autorités et la stratégie rete-
nue pour les atteindre, et indique les besoins de finance-
ment extérieur correspondants ainsi que les principales
sources de financement. Le DCPE a pour objet d’assurer
que les mesures économiques s'inscrivent dans un cadre
cohérent et d’attirer I'aide financiére et I'assistance tech-
nique nécessaires.

Il est attendu des mesures d’ajustement incluses dans
les programmes FASR qu’elles renforcent sensiblement
la balance des paiements et favorisent la croissance pen-
dant les trois années en question. Le suivi des accords
FASR est effectué a I'aide de reperes structurels et finan-
ciers trimestriels. En 1998, la structure des accords FASR
a été modifiée pour permettre un suivi plus étroit a I'aide
de criteres de réalisation semestriels ou trimestriels, ainsi
que des réexamens et décaissements plus rapprochés.
Les préts FASR sont généralement décaissés sur une base
semestrielle, le premier décaissement ayant lieu dés I'ap-
probation de I'accord et les autres étant subordonnés au
respect des critéres de réalisation et a I'achévement des
examens. Les préts sont remboursés en dix versements
semestriels égaux au cours d’une période comprise entre
cing ans et demi et dix ans apres la date de chaque dé-
caissement. Le taux d’intérét est de 0,5 % par an.

En 1998/99, le FMI a approuvé 10 accords FASR, pour
un montant total de 0,9 milliard de DTS, en faveur de
I’Albanie, de la Bolivie, de la Gambie, du Guyana, du
Honduras, de la République Centrafricaine, de la Répu-
blique kirghize, du Rwanda, du Tadjikistan et de la Zam-
bie. Dans six cas, le montant de I'accord a été relevé, soit
une augmentation totale de 0,1 milliard de DTS. Au
30 avril 1999, 35 accords FASR étaient en vigueur. Le
total des engagements au titre des accords FAS et FASR
approuvés depuis 1986 (abstraction faite des montants
non décaissés au titre d’accords expirés ou annulés) est
passé de 10,3 a 11,1 milliards de DTS entre le 30 avril

1998 et le 30 avril 1999. En 1998/99, les décaissements
FASR ont totalisé 0,8 milliard de DTS, contre 1,0 mil-
liard de DTS en 1997/98, ce qui porte a 9,0 milliards de
DTS le total décaissé jusqu’au 30 avril 1999 au titre des
deux facilités. Depuis le 30 avril 1999, quatre nouveaux
accords FASR ont été approuvés — en faveur du Ghana
(155 millions de DTS), du Mali (46,7 millions de DTS),
de la Mauritanie (42,5 millions de DTS) et du Mozam-
bique (58,8 millions de DTS). Le montant de I'accord en
vigueur avec I’Albanie a été relevé de 10 millions de
DTS, et celui de I'accord avec la Géorgie, de 5,6 millions
de DTS.

Le FMI accorde le statut d’observateur
a la Banque centrale européenne

En rapport avec le lancement de I'euro, le Conseil d’administration a
accordé a la Banque centrale européenne (BCE) le statut d’obser-
vateur au FMI, avec effet au 1¢ janvier 1999. La BCE a été invitée a
envoyer un représentant aux réunions du Conseil d’administration
portant sur les questions suivantes :

« la surveillance exercée par le FMI au titre de I'article 1V sur les
politiques monétaire et de change communes des pays de lazone euro;

* la surveillance exercée par le FMI au titre de l'article 1V sur les
politiques des divers pays membres de la zone euro;

« lerdle de I'euro dans le systeme monétaire international;

* les perspectives de I'’économie mondiale;

« le rapport sur I'évolution des marchés internationaux des
capitaux;

« I'évolution de

internationaux.
La BCE a également été invitée a se faire représenter aux réunions

du Conseil d’administration sur les points de I'ordre du jour qui
présentent, de I'avis de cette institution du FMI, un intérét pour I'exé-
cution de leurs mandats respectifs.

I'économie  mondiale et des marchés

Le siege de la Banque centrale européenne
a Francfort (Allemagne)
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Financement du compte de fiducie de la FASR. Les
ressources destinées a financer les préts FASR sont te-
nues séparées des ressources générales du FMI et gérées
par celui-ci en sa qualité de fiduciaire. Les opérations de
la FASR s’effectuent par I'intermédiaire de trois comptes
aux fonctions distinctes : le Compte de préts est ali-
menté par le produit de préts destinés a étre rétrocédés
aux pays membres dans le cadre d’accords FASR et a
échéances correspondant a celles des préts FASR aux
pays. Les préts au Compte de fiducie de la FASR n'ont
pas été accordés au méme taux d’intérét : taux du mar-
ché dans la plupart des cas, taux trés concessionnels
dans d’autres, voire égal a zéro pour I'un des préts. La
plupart des préteurs qui ont appliqué un taux lié a celui
du marché ont versé des contributions séparées pour
aider aréduire le coOt des intéréts pour lesemprunteurs.

Les contributions aux fins de bonification (y compris
une contribution du Compte de versements spécial ef-

La ligne de crédit préventive du FMI

protége les pays contre la contagion

A la fin d’avril 1999, le Conseil d’administration a
consenti & I'octroi de lignes de crédit préventives (LCP)
aux pays membres qui appliquent des politiques écono-
miques saines, mais sont exposes aux effets de crises surve-
nues ailleurs (effets de contagion). L'approbation par le
FMI d’un financement au titre de la LCP serait le signe que
ce dernier a confiance dans la politique économique du
pays ainsi que dans sa volonté de la réviser, s’il venait a étre
victime de la contagion. La LCP servira d’instrument de
prévention des crises :

* en incitant davantage les pays membres a adopter des
politiques vigoureuses, parmi lesquelles une politique
de gestion de la dette et une politique de change sou-
tenable, et a respecter les normes internationales;

* en encourageant le maintien des intéréts privés dans les
pays menacés par des crises survenues ailleurs, ce qui limite les
risques de contagion;

* en témoignant de la volonté du FMI d’apporter son aide
aun pays en cas de contagion.

La LCP fournit des concours a court terme pour aider un
pays membre a faire face aux besoins exceptionnels de ba-
lance des paiements qui peuvent découler d’une perte sou-
daine et perturbatrice de la confiance du marché due a la
contagion. Il s’agit de circonstances qui échappent en
grande partie au contrdle du pays et tiennent principa-
lement a une évolution défavorable des marchés interna-
tionaux de capitaux consécutive a des événements survenus
dans d’autres pays. La LCP constitue un volet de la facilité de
réserve supplémentaire (FRS). Alors que la FRS a été créée a
I'intention des pays déja en crise, la LCP représente un ins-
trument préventif destiné aux pays qui sont exposés a un
risque de contagion, mais ne traversent pas de crise au mo-
ment ou les fonds sont engagés.

Le FMI a établi les critéres d’admissibilité suivants :

« |l faut que, au moment de I'approbation par le Conseil de
I’'engagement de fonds, le pays applique une politique peu sus-
ceptible de créer un besoin de recourir a ces ressources, et il ne
doit pas étre déja confronté a un probléme de balance des
paiements dd a la contagion.

fectuée en 1994) passent par le Compte de bonification
et ont pris la forme de dons purs et simples ou de dépdts
assortis de taux d’intérét concessionnels. Ces fonds sont
investis par le Compte de fiducie, la bonification étant
égale au différentiel d’intéréts. Des ressources sont mises
de cOté dans la Réserve pour garantir les créances sur le
Compte de fiducie contre le risque de non-paiement de
la part des emprunteurs. Il s’agit principalement du pro-
duit des remboursements des préts FAS et de la part des
préts FASR qui a été financée sur les ressources de la FAS
et, en dernier ressort, du produit des ventes d’or opérées
par le FMI en 1976-81.

Etablissement d’une FASR autofinancée. Estimant
dans I'ensemble que la FASR est, et demeurera, le pilier
de I'aide du FMI aux pays les plus pauvres, notamment
dans le cadre de I'Initiative PPTE, le Conseil d’adminis-
tration a adopté en 1996 un cadre pour la poursuite des
opérations de la FASR. D’apreés les projections actuelles,

+ Ses résultats économiques doivent avoir regu une éva-
luation positive du FMI aux dernieres consultations au titre
de I'article 1V, de méme que par la suite. L'évaluation doit
tenir compte des progres accomplis dans I'adhésion aux
normes internationales pertinentes; en particulier, le pays
doit avoir souscrit a la Norme spéciale de diffusion des
données et progressé de facon satisfaisante dans I'appli-
cation des conditions qui y sont associées.

* Le pays doit entretenir des relations constructives
avec ses créanciers privés pour favoriser une participation
appropriée du secteur privé, et il doit avoir fait des progres
satisfaisants dans la réduction de sa vulnérabilité aux
chocs extérieurs par une gestion prudente de sa dette exté-
rieure et de ses réserves internationales.

+ Il doit soumettre un programme économique et fi-
nancier satisfaisant, y compris un cadre quantifié, qu'il
sera prét a modifier en cas de nécessité.

Des I'approbation d’une LCP, le pays est autorisé a
effectuer un achat de faible montant dans les tranches de
crédit. Lorsqu'il sera saisi d’'une demande d’utilisation ef-
fective, le Conseil procédera a une revue spéciale d’«acti-
vation», ou il s’assurera que, en dépit des bons résultats
obtenus jusqu’alors dans I’application de son programme,
le pays est durement touché par une crise due a la conta-
gion et entend ajuster son action, le cas échéant. Le FMI en-
gage des ressources a ce titre pour un an au maximum. Lors
de la revue d’activation, le Conseil décide du montant a dé-
caisser immédiatement, de I'étalement du reliquat et des
conditions a appliquer.

La LCP n’est pas soumise a des limites générales d’acces,
mais les engagements se situeront en général dans une
fourchette de 300 a 500 % de la quote-part.

Le délai de remboursement est de 12 a 18 mois a compter
de la date de chaque décaissement et peut étre prolongé de
12 mois au maximum. Le pays doit verser une commission ad-
ditionnelle fixée a 300 points de base au-dessus du taux ap-
pliqué aux achats dans les tranches de crédit et au titre des ac-
cords élargis. Ce taux sera majoré de 50 points de base au bout
des 12 premiers mois et tous les six mois suivants, a concur-
rence de 500 points de base. Le FMI a établi la LCP pour deux
ans et la réexaminera au bout d’'un an.



les ressources de la FASR devraient étre engagées dans
leur totalité au milieu de I'an 2000. Une FASR autofi-
nancée, dotée d’une capacité d’engagements de I'ordre
de 0,8 milliard de DTS par an, devrait devenir opéra-
tionnelle en 2005 ou peut-étre avant, et serait financée
sur les ressources propres du FMI mises de c6té dans la
Réserve, qui seront libérées au fur et & mesure que les
préteurs seront remboursés. 11y aurait ainsi une période
transitoire d’environ quatre ans pendant laquelle des fi-
nancements estimés a 1,4 milliard de DTS par an de-
vront étre mobilisés «en tant que de besoin» pour as-
surer les bonifications d’intéréts. Les concours a obtenir
sur cette base pour les opérations spéciales de laFASR au
titre de I'Initiative renforcée proposée sont, quant a eux,
estimés a 2,6 milliards de DTS.

Autres politiques et procédures du FMI
Dans les cas particuliers qui ne peuvent étre réglés a
I"aide de ses mécanismes ordinaires ou spéciaux, le FMI
a recours a divers dispositifs spéciaux. Il s'agit notam-
ment du mécanisme de financement d’urgence, du sou-
tien a des fonds de stabilisation des changes et de I'aide
d’urgence aux pays membres qui se heurtent a des diffi-
cultés de balance des paiements attribuables a des ca-
tastrophes naturelles soudaines et imprévisibles, ou qui
sortent d’un conflit.

Meécanisme de financement d’urgence. 1l s’agit de
procédures qui visent a faciliter I'approbation rapide
par le Conseil d’une aide financiére du FMI tout en as-
surant que les conditions requises pour I'obtenir sont
remplies. Ces procédures ne sont appliquées que dans
les rares circonstances ol une crise, ou une menace de
crise, des comptes extérieurs exige une réaction immeé-
diate du FMI. Créé en 1997, ce mécanisme a été utilisé
en 1997 pour les Philippines, la Thailande, I'Indonésie
etla Corée, eten juillet 1998 pour la Russie.

Soutien a des fonds de stabilisation des changes. En
septembre 1995, le FMI a décidé d’apporter une aide fi-
nanciéere en vue de lacréation d’un fonds de stabilisation
des changes qui permettrait de renforcer la confiance
dans une stratégie de stabilisation fondée sur le taux de
change — de préférence, un régime de taux fixe dans
lequel la monnaie est rattachée & une grandeur de réfé-
rence, avec des marges de fluctuation relativement
étroites, ou un régime de parité a crémaillere ajustable
selon des modalités prédéterminées; cependant, le FMI
n‘aencore jamais accordé une aide de ce type. Afin que le
fonds de stabilisation des changes joue le role qui est le
sien, la politique économique devra étre suffisamment
rigoureuse pour que I'évolution de I'inflation soit com-
patible avec I'ancrage du taux de change retenu comme
objectif. Il N’y aurait alors guére lieu de procéder a des
interventions sur le marché des changes.

Le soutien du FMI serait assorti des conditions
suivantes :

* ajustement des finances publiques et création de
crédit cadrant avec I'objectif d’inflation,

* réponses adéquates aux pratiques d’indexation
automatique, notamment des salaires,

« forte convertibilité de la monnaie aux fins des tran-
sactions courantes, régime commercial ouvert et autres
mesures visant a encourager le retour des capitaux enfuis,

« mise sur pied de plans d’urgence pour faire face a
des entrées ou sorties massives de capitaux,

« gestion intégrée des réserves de change et des inter-
ventions dans ce domaine et

* autres mesures structurelles ou institutionnelles de
nature a freiner fortement I'inflation.

Aide d’urgence. Le FMI peut accorder une aide d’ur-
gence & un pays membre aux prises avec des difficultés

de balance des paiements causées par une catastrophe
naturelle. Cette aide, qui prend la forme d’achats directs,
généralement limités a 25 % de la quote-part, est oc-
troyée au pays sous réserve qu'il coopére avec le FMI ala
recherche d’une solution & ses problémes de paiements.

En 1995, I'aide d’urgence a été étendue aux pays
sortant d’une période de troubles politiques ou so-
ciaux, ou d'un conflit armé international, qui ne
peuvent appliquer un programme normal en raison de
la désorganisation de leur appareil institutionnel et
administratif. Outre une aide d’urgence rapidement
décaissée, le FMI fournit a ces pays des conseils sur la
politiqgue macroéconomique & suivre et une assistance
technique destinée a leur redonner les moyens d’appli-
quer cette politique.

Enavril 1999, le Conseil a examiné comment intensi-
fier I'aide aux pays sortant d’un conflit et arrété des me-
sures pour améliorer les modalités d’octroi d’une aide
d’urgence aux pays sortant d’un conflit. Il a en outre dé-
cidé que, dans I'application de sa stratégie relative aux
impayés au titre d’obligations financiéres, le FMI tien-
drait compte des difficultés particuliéres auxquelles se
heurtent les pays de ce groupe en situation d’arriérés.

En 1998/99, le FMI a fourni une aide de ce type ala
République du Congo et a la Sierra Leone, soit au total
19 millions de DTS, et a accordé des concours d’ur-
gence, d’un total de 202 millions de DTS, au Bangla-
desh, a la République Dominicaine, a Haiti, au Hon-
duras et a Saint-Kitts-et-Nevis pour les aider a faire
face a des catastrophes naturelles. m
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Stratégie de la dette . . .

Le FMI adjoint a ses conseils un soutien financier
adapté aux besoins des pays

Par ses conseils et ses concours financiers, le FMI a aidé
dans une mesure cruciale ses pays membres a faire face
a leur probléeme d’endettement extérieur. Son ultime
objectif est de permettre aux pays débiteurs de réaliser
une croissance durable, d’assurer la viabilité de leur
balance des paiements et d’établir des relations nor-
males avec leurs créanciers, en particulier d’accéder
aux marchés financiers internationaux. Si les moyens
utilisés ont évolué, la stratégie du FMI en matiere de
dette conserve ses grands axes :

+ promotion d’un ajustement orienté vers la crois-
sance et de réformes structurelles dans les pays débiteurs;

« maintien d’un environnement économique mon-
dial favorable;

+ garantie d'un soutien financier officiel (bilatéral
ou multilatéral) et privé suffisant.

Dette envers les banques commerciales

Le FMI continue d’apporter, au cas par cas, son soutien
aux opérations de réduction de I’'encours et du service
de la dette bancaire en fonction des critéres suivants : la
vigueur de la politique économique du pays membre,
les chances qu'il a de regagner accés aux marchés du
crédit et de parvenir a une position extérieure viable
dans un climat de croissance économique, et I'assurance
que I'opération constitue une utilisation efficace de
ressources rares.

Le FMI tient compte de I'équilibre a assurer dans ces
opérations entre la réduction de I'encours de la dette et
celle de son service. A cet effet, il examine si le profil du
service de la dette restructurée est compatible avec la ca-
pacité éventuelle du pays a assurer ce service, si I'opé-
ration est efficace par rapport a son co(t, si elle im-
plique, le cas échéant, la poursuite de la participation des
bangues commerciales, si elle pourrait faciliter le retour
a un financement commercial normal et si les options
de financement prévues sont équilibrées et assez diversi-
fiées pour garantir une forte participation a I'opération.

Rééchelonnement de la dette

bilatérale officielle

Les pays membres s’adressent normalement aux créan-
ciers du Club de Paris pour obtenir un rééchelonne-
ment de leur dette bilatérale officielle. Cette instance in-
formelle est le forum dans lequel ils négocient avec leurs
créanciers bilatéraux des accords qui prévoient en gé-
néral le rééchelonnement des arriérés et des paiements
au titre du service de la dette rééchelonnable arrivant a
échéance durant la période de consolidation (générale-
ment la période d’application de I'accord avec le FMI),
ainsi qu'une période de remboursement s’étendant sur
plusieurs années. Afin d’assurer que cet allégement de la
dette contribue au rétablissement d’une balance des

paiements viable et & la réalisation d’une croissance
durable, le Club de Paris le relie aI'élaboration d’un pro-
gramme économique approuvé par le FMI. En outre,
pour décider de la portée et des conditions de I'accord, il
s'appuie sur I'analyse et I’évaluation faites par le FMI de
la position de balance des paiements et de la situation
d’endettement du pays en question.

Parmi les 30 pays a revenu intermédiaire dont la dette
aété rééchelonnée par les créanciers du Club de Paris ces
20 dernieres années, 24 sont parvenus a se passer de
rééchelonnement et d’autres devraient pouvoir le faire
au bout de I'actuelle période de consolidation. Ce résul-
tat tient aux progres sensibles réalisés par nombre de
pays de cette catégorie dans la stabilisation macroéco-
nomique et la réforme structurelle, lesquels ont conduit
a une amélioration de leur accés aux financements ex-
térieurs privés. Par contre, sur les 37 pays a faible revenu
dont la dette a été rééchelonnée, moins d’un quart ont
réussi a se passer de rééchelonnement, résultat impu-
table a la lourdeur de leur dette, mais aussi, pour bien
d’entre eux, au rythme inégal de la stabilisation macro-
économique et des réformes structurelles.

Depuis décembre 1994, le Club de Paris accorde aux
pays a faible revenu un rééchelonnement concessionnel
aux «conditions de Naples», qui permettent de réduire
de 67 % au maximum la valeur actualisée nette (VAN)
du service de la dette rééchelonnable. En outre, s'ils ont
établi de bons antécédents dans le cadre d’accords de
rééchelonnement ou de programmes appuyés par le
FMI, les pays peuvent bénéficier d’un rééchelonnement
terminal de I'encours de la dette admissible aux condi-
tions de Naples.

Un accord a été conclu en septembre 1997 sur la par-
ticipation de la Russie, en sa qualité de créancier, aux
rééchelonnements du Club de Paris. Il prévoit qu'une
décote sera appliquée d’emblée aux créances de la Russie
sur les pays faisant appel au rééchelonnement en vue de
les rendre comparables a celles des membres tradition-
nels du Club de Paris. Cet accord a déja facilité la régu-
larisation des créances de la Russie sur les pays en déve-
loppement et I'application de I'Initiative PPTE en faveur
des gros débiteurs de la Russie.

L’Initiative en faveur des PPTE

Le FMI et la Banque mondiale ont élaboré conjointe-
ment un programme d’action — I'Initiative PPTE —
pour résoudre les problemes d’endettement des pays
pauvres qui mettent en oeuvre une politique bien
congue, mais dont la dette extérieure ne peut étre ra-
menée a un niveau soutenable par les seuls méca-
nismes d’allégement traditionnels. Le fardeau de la
dette extérieure de ces pays compromet leur ajuste-
ment et leur croissance. L’Initiative PPTE, adoptée en



septembre 1996, vise a fournir aux pays admissibles
une aide exceptionnelle qui leur permettrait de rame-
ner leur dette extérieure & un niveau tel qu’ils pour-
raient assurer son service gréace a leurs recettes d’ex-
portation et aux flux d’aide et de capitaux. Cette aide
exceptionnelle entraine une réduction de la VAN de
toutes les créances sur le pays endetté.

Admissibilité. Cette facilité est accessible a tous les
pays lourdement endettés qui sont recevables a béné-
ficier de concours du FMI au titre de la FASR ou de
I'IDA. Il s’agit d’une approche globale, intégrée et
concertée qui exige la participation de tous les créan-
ciers — bilatéraux, multilatéraux et bancaires. Elle
cadre avec les approches passées et, en fait, les ren-
force. Pour pouvoir obtenir de lacommunauté inter-
nationale un allégement de sa dette, le pays débiteur
doit adopter des politiques appropriées de maniere
a assurer que cet allégement sert a des fins utiles.
Cette initiative repose sur la persévérance du pays
dans I'effort d’ajustement macroéconomique et sur
la mise en oeuvre de mesures structurelles et de ré-
formes sociales.

Faits nouveaux. Avant juin 1999, le FMI et la Banque
mondiale ont examiné le cas de 12 pays et décidé d’ac-

Réexamen de I’Initiative PPTE

Nombreux sont ceux qui craignent que I'Initiative PPTE n’ait
pas permis aux pays pauvres de se dégager totalement de la
charge de leur dette extérieure. En 1998/99, I'allégement de la
dette et les modifications a apporter a I'Initiative PPTE pour la
rendre plus efficace a attiré I'attention de groupes tres divers :
ONG, groupes confessionnels, médias, organisations interna-
tionales et gouvernements.

Au début de 1999, le FMI et la Banque mondiale ont entre-
prisun réexamen en deux étapes de I'Initiative PPTE, qui acom-
mencé par des consultations approfondies de I'opinion pu-
blique : la premiére étape porte sur les modifications qu'il est
possible d’apporter au cadre de I'Initiative et la seconde, sur
le resserrement du lien entre I'allégement de la dette et la lutte
contre la pauvreté. Les Conseils du FMI et de la Banque mon-
diale ont souscrit pour le moment, sous réserve que les fonds
nécessaires soient disponibles, a un certain nombre de proposi-
tions de vaste portée, qui visent a renforcer Iinitiative en assu-
rant un allégement plus important, plus rapide et plus large. Ces
propositions se fondent sur les observations formulées par la
société civile, les gouvernements et les institutions multila-
térales, ainsi que sur les actions proposées par le G-7 et approu-
vées a son sommet de Cologne (Allemagne) en juin 1999.

Par ailleurs, le FMI, de concert avec la Banque mondiale, a
proposé un cadre renforcé de lutte contre la pauvreté; celui-ci
repose sur le principe que le meilleur moyen d’assurer un lien
étroit entre allégement de la dette et réduction de la pauvreté est
d’assurer que I'allégement fait partie intégrante de I'effort plus
vaste que chaque pays déploie pour réduire la pauvreté en utili-
sant toutes les ressources a sa disposition. Ce cadre, dont reléve-
raient les opérations FASR, assurerait la cohérence des poli-

corder a sept d’entre eux une aide au titre de I'Ini-
tiative. Le premier pays a arriver au bout du processus
est I'Ouganda, qui a atteint ce stade en avril 1998, suivi
de la Bolivie (septembre 1998), du Guyana (mai 1999)
et du Mozambique (juin 1999). Le total de I'aide ac-
cordeée a ces quatre pays se chiffre a environ 7 milliards
de DTS en valeur nominale.

En outre, trois pays (Burkina Faso, Céte d’lvoire
et Mali) sont parvenus au stade de la prise de décision
et ont regu des engagements d’aide au titre de I'Initia-
tive. Ces pays devraient arriver au bout du processus
a des dates différentes d’ici a 2001.

Proposition de renforcement

de I’'Initiative PPTE

En juin 1999, a leur sommet de Cologne (Alle-
magne), les Chefs d’Etat ou de gouvernement des
pays du G-8 ont constaté que I'Initiative a donné des
résultats positifs depuis son lancement en 1996 : en
particulier, elle a amené les différents créanciers a
participer a un cadre global d’allégement de la dette.
Cependant, étant donné la persistance des difficultés
de nombre de PPTE, le G-8 a proposé de renforcer
I'Initiative PPTE. Il a souscrit a la proposition d’of-

tiques macroéconomiques, structurelles et sociales d’un pays
avec ses objectifs de réduction de la pauvreté et de dévelop-
pement social.

Si ces propositions sont approuvées a I’Assemblée annuelle
1999 du FMI et de la Banque mondiale, et que le financement
soit assuré, les deux institutions comptent appliquer I'Initiative
renforcée aussitot que possible, en particulier aux pays qui sont
déjaarrives au stade de la prise de décision.
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frir un allégement plus large, plus important et plus
rapide aux pays qui démontrent leur attachement
aux réformes et a la lutte contre la pauvreté. L'ini-
tiative renforcée proposée réduirait sensiblement
I’'encours de la dette des pays admissibles, abaisserait
les paiements d’intéréts et libérerait des ressources
en faveur des secteurs sociaux prioritaires (santé
et éducation, notamment). Cette nouvelle initiative
doit étre «assise sur un cadre renforcé de lutte
contre la pauvreté.

Les Conseils de la Banque et du FMI examinent les
moyens proposes en vue de renforcer I'Initiative PPTE,

Conference sur la dimension sociale

des réformes

Soucieux des effets sociaux des réformes économiques ainsi
que de la qualité de I'ajustement et des réformes macroéco-
nomiques, le FMI a tenu en juin 1998 une conférence sur la
politique économique et I’égalité sociale. Y ont participé des
universitaires, de hauts responsables, des représentants syn-
dicaux ainsi que des dignitaires religieux. Le FMI s'intéresse
a la dimension sociale des programmes qu'il appuie parce
que tous les membres de la société doivent pouvoir profiter
des bienfaits de la croissance et que les programmes de
réforme équitables sont ceux qui ont, a

long terme, les plus grandes chances

de succés.

Depuis un certain nombre
d’années, le FMI aide les pays
a incorporer des dispositifs
de protection sociale dans
leurs programmes et a ré-
duire les dépenses impro-
ductives (dépenses militaires
excessives, par exemple). Il a
en outre encourageé les pays a
accroitre les dépenses des-
tinées a répondre aux be-
soins essentiels, comme les ‘—__J
soins de santé et I'éducation
de base. Il insiste de plus en
plus sur les réformes de la

«seconde génération» (renfor- J

cement de I'Etat de droit, démantélement des
monopoles et réforme des marchés du travail)

pour que les bienfaits de la croissance soient

largement distribués. En collaboration avec la

Banque mondiale, ses services ont effectué des

études sur la pauvreté et la répartition des revenus dans
certains pays en vue de tenir compte de leurs résultats dans
les conseils qu’ils donnent aux autorités. Ils s’emploient
actuellement a améliorer la collecte des données sur les
dépenses sociales des pays membres et a intégrer dans leur
action les résultats de I’évaluation externe des aspects
sociaux des programmes FASR.

La conférence a donné lieu a la formulation d’un certain
nombre d’idées dont le FMI pourrait tenir compte pour
favoriser I'égalité des revenus dans le cadre de son mandat
macroéconomique.

de relier davantage I'allégement de la dette a la réduc-
tion de la pauvreté, et de financer la forte augmenta-
tion des codts qui en résultera pour le FMI et I'IDA.
(VMoir encadré, page 19). Le Comité intérimaire et le
Comité du développement examineront ces questions
juste avant I'’Assemblée annuelle 1999. m

Une explication détaillée de I'Initiative PPTE et la description
du processus d’examen sont données sur le site du FMI
(www.imf.org).

+ Une bonne politique macroéconomique est indispen-
sable pour promouvoir I'égalité sociale & moyen et a long
terme. La recherche de I’équité ne freine pas nécessairement la
croissance et peut en fait la stimuler.

« L’égalité sociale est un concept multidimensionnel qui
recouvre une répartition équitable des chances, des richesses,
des avoirs productifs et de la consommation, ainsi que I'acces
al’emploi.

* Les responsables devraient s'attacher a accroitre les
chances des plus déshérités en luttant contre la pauvreté et

I’exclusion sociale par I'amélioration de I'accés
al’éducation, aux services de santé, au
crédit et a la justice. Il faut mettre
en place des dispositifs sociaux
pour protéger les groupes les
plus vulnérables.
¢ Les gouvernements de-
vraient s’efforcer d’améliorer
les services publics pour ac-
croitre I'égalité sociale ainsi
que l'internalisation des ré-
formes et le soutien en
leur faveur.

* L'annulation de leur
dette permettrait aux pays
pauvres trés endettés d’af-
fecter davantage de crédits

a I'éducation, a la santé et a

I'infrastructure.
¢ Les gouvernements  de-
vraient faire participer la société
civile a la conception et a I'application de mesures
visant & accroitre I'égalité. Il y a lieu d’améliorer le
dialogue, par exemple au sein du gouvernement,
entre les ministeres et entre le FMI, la Banque mon-

diale et les autres institutions internationales.

e Le FMI devrait continuer a tenir compte de la
dimension sociale dans la conduite de ses activités
fondamentales.

Le compte rendu de la conférence a été publié par le FMI.
L'ouvrage, Economic Policy and Equity, revu par Vito Tanzi, Ke-
young Chu et Sanjeev Gupta, est en vente au prix de 27 dollars au
Service des publications du FMI, Box XS900, IMF, Washington,
DC 20431, U.S.A. Téléphone : (202) 623-7430; télécopie : (202)
623-7201; messagerie électronique : publications@imf.org.




Formation et conseils . . .

L’assistance technique, complément de
la surveillance et de I’aide financiere du FMI

L’augmentation du nombre des Etats membres du FMI
et I'adoption de réformes axées sur le marché par beau-
coup de pays du globe ont entrainé une croissance rapide
des activités d’assistance technique du FMI entre 1990 et
1994. Depuis lors, en raison de contraintes budgétaires
et de personnel, I'assistance technique et la formation
fournies par le FM1 a ses membres se sont stabilisées a en-
viron 300 années-personnes (experts ou membres des
services du FMI), sans compter quelque 10 millions de
dollars par an sous forme de bourses ou stages. Les acti-
vités d’assistance technique représentent environ 15 %
des dépenses administratives totales du FMI.

Le consensus qui s’est dégagé sur les conditions d’une
croissance durable (stabilité macroéconomique, écono-
mie de marché, libéralisation du régime du commerce et
des changes et responsabilisation des pouvoirs publics)
a facilité I'établissement d’une relation plus synergique
et plus fructueuse entre les objectifs de la politique ma-
croéconomique et ceux de I'assistance technique. Le
FMI et ses membres en sont de plus en plus convaincus :
fournie en temps opportun et efficacement, I'assistance
technique est essentielle pour soutenir les efforts dé-
ployés par les gouvernements en vue de poursuivre la
réforme économique et institutionnelle.

Détermination des priorités

La demande d’assistance technique dépasse les moyens
du FMI. Aussi la rigueur s'impose-t-elle dans la fixation
des priorités et la répartition des ressources entre les pays
membres et les régions. Les départements géogra-
phiques du FMI participent activement a la détermina-
tion des besoins d’assistance technique des pays et a
I'établissement des priorités dans ce domaine, souvent
en consultation avec d’autres donateurs. La répartition
des ressources et I'élaboration des politiques et procé-
dures d’assistance technique sont facilitées par le Comité
d’assistance technique, instance interdépartementale
composée de hauts fonctionnaires du FMI.

Depuis quelques années, le Conseil d’administration
du FMI s'intéresse de plus en plus a I'assistance tech-
nique. Outre les avis qu’il émet sur I'importance de
I"assistance technique pour tel ou tel pays, il donne des
conseils sur son évaluation, sur les modalités de son fi-
nancement et sur ses axes de priorité. On s'accorde de
plus en plus a penser qu'un dosage judicieux d’assis-
tance technique dans les domaines de la politique
économique et du renforcement des institutions a I'ap-
pui des objectifs macroéconomiques des autorités est
essentiel & I'établissement et au maintien d’une crois-
sance durable. En effet, I'assistance technique est consi-
dérée comme I'un des trois piliers de I'action du FMI, les
deux autres étant la surveillance et la conception des
programmes et leur financement.

Types d’assistance technique
Le FMI fournit assistance technique et formation dans
quatre grands domaines : conception et mise en oeuvre
des politiques budgétaire et monétaire; renforcement
des institutions (développement des services de la
banque centrale, du Trésor, de I'administration de I'im-
p6t ou des douanes); collecte des données et améliora-
tion des statistiques; rédaction ou révision de la législa-
tion financiére. Cette assistance technique est fournie
par I'intermédiaire de divers départements du FMI ;

Le Département de la monnaie et des changes centre
son assistance sur les activités de banque centrale, les

Assistance technique du FMI : 1998/99

(En années-personnes effectives)1
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Note : L'assistance technique du FMI est financée a I'aide des ressources propres de I'institution et d'accords
de financement passés avec le PNUD, la Banque mondiale, I'Union européenne, le Japon et d'autres bailleurs

de fonds.
1Une année-personne effective d'assistance technigue correspond a 260 jours.
2Y compris les services juridique et informatique.

Source : FMI, Comité de I'assistance technique

questions relatives au régime des changes et la concep-
tion ou I'amélioration des instruments de politique mo-
nétaire. Cette assistance porte sur la réglementation, la
surveillance et la restructuration bancaires, la gestion des
réserves et les opérations de change, I'organisation et la
gestion de la banque centrale, la comptabilité de banque
centrale, les systemes de compensation et de réglement,
les opérations monétaires et la création de marchés mo-
nétaires, enfin I'analyse et les études monétaires.

Le Département des finances publiques est principale-
ment chargé de conseiller les pays sur I'administration
de I'impét et des douanes, la gestion et budgétisation des
dépenses publiques, les questions de politique fiscale, la
réforme des pensions et la conception de dispositifs de
protection sociale et I'examen des dépenses publiques.

Le Département des statistiques aide les membres a
établir des statistiques conformément aux normes
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internationales. L'adoption de la NSDD a déja en-
trainé une augmentation de la demande de ses ser-
vices d’assistance technique, qui couvrent les statis-
tiques monétaires, de balance des paiements, du
secteur réel et de finances publiques, et font une
grande place a la formation (organisation de sémi-
naires au niveau régional ou local).

L'Institut du FMI assure la formation des fonction-
naires au siége du FMI, & I'Institut multilatéral de
Vienne, ou dans des centres nationaux ou régionaux.
Les cours et séminaires portent sur diverses ques-
tions : politique et programmation financiéres, ana-
lyse financiére, finances publiques, politique relative
au secteur extérieur, statistiques, contréle bancaire et
opérations monétaires et de change. En outre, I'Ins-
titut gere plusieurs programmes de bourses (financés
par le Japon et I'Australie) destinés a permettre a des
économistes d’Asie d’étudier dans des universités
japonaises, australiennes ou nord-ameéricaines. Face
a la demande croissante de formation, les possibilités
de formation seront élargies par I’'enseignement a
distance, une collaboration plus étroite avec d’autres
instituts de formation régionaux et la création de
cours spécialisés réservés aux hauts fonctionnaires.

Le Département juridique aide les pays membres
dans la rédaction de projets de loi et la formation de
juristes publics de haut niveau, surtout dans le do-
maine de la législation des banques centrales, des
banques commerciales, des opérations de change et
des finances publiques. A cet effet, il oeuvre de concert
avec d’autres départements du FMI, ainsi qu'avec le
département juridique d’autres institutions finan-
ciéres internationales, comme la Banque mondiale.

Le Département de I’élaboration et de I’examen des
politiques donne des conseils sur la gestion de la dette
et la politique d’endettement, ainsi que sur la concep-
tion et la mise en oeuvre des réformes commerciales.

Le Département de la trésorerie apporte une assistance
technique dans les domaines suivants : organisation et
opérations financiéres du FMI, établissement et tenue
des comptes du FMI, comptabilisation par les pays
membres de leurs transactions avec le FMI et de leur po-
sition au FMI, et autres aspects relatifs aux opérations
des pays membres avec le FMI.

Le Bureau des services informatiques a aidé a moder-
niser les systemes informatiques de banques centrales,
ministéres des finances et services statistiques.

Modalités pratiques

Les missions consultatives forment une composante
importante de I'assistance technique; elles donnent
des conseils sur I'action & mener face aux problémes
monétaires, budgétaires et statistiques qui sont sou-
vent a la base des déséquilibres macroéconomiques
auxquels les pays cherchent a remédier. En outre, le
FMI détache des experts sur le terrain pour des pé-
riodes allant de six mois & deux ans afin d’aider a la
mise en oeuvre des réformes recommandées.

En regle générale, I'assistance technique du FMI
vise un objectif unique et bien défini, qui devait étre
atteint dans un délai relativement court. Ces dernieres
années, les projets d’assistance technique sont deve-
nus a la fois plus vastes et plus complexes. Les délais se
sont allongés, et il a fallu trouver de multiples sources
de financement. A présent, les grands projets mo-
bilisent normalement plusieurs départements du FMI
et plus d’un bailleur de fonds.

Coopération et coordination

avec d’autres organismes

Depuis 1989, le FMI s’emploie formellement & coor-
donner son assistance technique avec celle d’autres
organismes multilatéraux ou bilatéraux et a coopérer
avec ceux-ci afin d’éviter que les conseils et travaux
des uns et des autres ne soient en contradiction ou ne
fassent double emploi. Il a en outre cherché a com-
pléter ses propres ressources en passant des accords de
financement avec d’autres fournisseurs d’assistance
technique. Grace a cette coopération, la préparation et
la mise en place de I'assistance technique sont désor-
mais mieux intégrées, en particulier au niveau natio-
nal, ou des programmes pluriannuels de grande en-
vergure sont exécutés.

La coordination a progressé également au niveau
mondial sous I'action des comités de coordination et
groupes de travail techniques. Le FMI continue de par-
ticiper & des instances internationales telles que le Co-
mité d’aide au développement de I'OCDE, qui examine
et coordonne les politiques et procédures d’assistance
technique. Dans le domaine des activités de banque cen-
trale, le FMI et 24 banques centrales ont coopéré a I'ap-
port d’une assistance technique et d’une aide a la forma-
tion aux pays de I'ex-URSS. Le FMI coordonne ces
travaux avec le concours de la BRI.

Le gouvernement japonais a maintenu sa généreuse
contribution annuelle & I'assistance technique du FMI
et a son programme de bourses d’études. En outre, le
FMI a conclu des accords d’assistance technique géné-
rale avec le PNUD et a passé plusieurs accords de
portée nationale avec la Banque mondiale et I'Union
européenne. Plusieurs bailleurs de fonds bilatéraux
ont eux aussi soutenu I'assistance technique adminis-
trée par le FMI en apportant leur contribution finan-
ciére aux projets PNUD-FMI. Devant I'intérét crois-
sant manifesté par d’autres donateurs éventuels pour
I'assistance technique du FMI, le Conseil d’adminis-
tration a autorisé en avril 1995 I'établissement d’un
compte-cadre administré pour les activités d’assis-
tance technique, qui comporte des sous-comptes dis-
tincts permettant a tel ou tel donateur de financer ces
activités. Les derniers donateurs en date sont la Suisse
et le Danemark. Ces sous-comptes peuvent étre établis
facilement et rapidement et servir & financer diverses
activités d’assistance technique et de formation a court
ou a long terme qu’un donateur souhaite appuyer par
I'intermédiaire du FMI. =



Les nouveaux accords d’emprunt . . .

Un complément des ressources ordinaires du FMI

Les ressources ordinaires du FMI proviennent des sous-
criptions des pays membres. Lorsque le niveau de ses
ressources est faible par rapport a la demande d'utilisa-
tion émanant de ses membres, le FMI est autorisé a em-
prunter pour les compléter. Jusqu'a présent, il ne s'est
adressé qu'a des préteurs officiels, tels que les Etats, les
banques centrales ou la BRI, mais il peut faire appel aussi
a des sources privées. Les accords d’emprunt en vigueur
sont les accords généraux d’emprunt (AGE), conclus en
1962, et les Nouveaux accords d’emprunt (NAE), qui
ont pris effet en novembre 1998.

Les AGE sont des lignes de crédit ouvertes au FMI par
onze pays industrialisés ou leur banque centrale, utili-
lisables dans des circonstances précises, a concurrence de
montants spécifiés de leur monnaie et & un taux d’intérét
lié & celui du marché. Conclus a un moment ot I'on crai-
gnait que les sources officielles de liquidité internationale
ne soient insuffisantes et que les mouvements de capitaux
acourt terme n'aient des effets perturbateurs, les AGE ont
été révisés et renouvelés a plusieurs reprises. Les parti-
cipantssont la Banque nationale suisse, la Belgique, le Ca-
nada, la Deutsche Bundesbank, les Etats-Unis, la France,
I'ltalie, le Japon, les Pays-Bas, le Royaume-Uni et la Sve-
riges Risksbank; en outre, un accord associé, dont les dis-
positions sont analogues, a été conclu avec I'Arabie Saou-
dite. Les lignes de crédit AGE totalisent actuellement
17 milliards de DTS, auxquels s'ajoutent les 1,5 milliard
de DTS prévus par I'accord avec I'Arabie Saoudite.

Le FMI peut obtenir des préts pour financer des
achats de participants aux AGE lorsque cela s'avére né-
cessaire pour «prévenir ou pallier une détérioration du
systéme moneétaire international». Les critéres appliqués
aux non-participants sont plus stricts : il faut que les
tirages soient liés a un programme d’ajustement appuyé

Budget des opérations et transactions

Le budget trimestriel des opérations et transactions est le méca-
nisme par lequel le FMI met ses ressources a la disposition des
Etats membres. Ce budget indique les montants de DTS et les
monnaies que le FMI envisage d’utiliser dans ses opérations et
transactions financieres pendant la période considérée. Le choix
des monnaies est déterminé par la solidité de la position de la ba-
lance des paiements et des réserves des pays membres : ceux qui
ont une position «forte» mettent des devises a la disposition de
pays dont la balance des paiements est faible et qui ont besoin de
financement extérieur. Le FMI peut faire appel aux monnaies
d’un large éventail de pays membres (développés, en développe-
ment ou en transition), ce qui met en relief son caractére d’insti-
tution fondée sur la coopération et la nature rotative de ses res-
sources. En échange de I'utilisation de leur monnaie, les pays
membres regoivent une créance liquide sur le FMI, assortie d’un
rendement lié aux taux du marché.

Le Conseil d’administration établit des directives qui ré-
gissent la préparation et le fonctionnement du budget des opé-

par le FMI dans le cadre d’un accord de confirmation ou
d’un accord élargi (ou a un tirage dans les tranches su-
périeures de crédit) ou que le FMI soit appelé a faire face
aun niveau de ressources insuffisant pour répondre aux
demandes réelles ou éventuelles de financement. En
juillet 1998, les participants ont consenti a préter au FMI
6,3 milliards de DTS au titre des AGE pour I'augmenta-
tion des concours octroyés a I'appui du programme
d’ajustement russe. C'était la premiere fois depuis 20 ans
que le FMI avait recours aux AGE, et la premiere fois
qu'il le faisait pour un non-participant.

Aprés la crise mexicaine de décembre 1994, il est de-
venu manifeste qu’un volume de ressources bien plus éle-
V€ serait peut-étre nécessaire pour prévenir ou enrayer de
futures crises financiéres. En approuvant les NAE avec
25 pays membres ou institutions, le Conseil a renforcé la
capacité d’emprunt du FMI. Les NAE ne remplacent pas
les AGE. Tous les participants aux AGE sont parties aux
NAE. Les lignes de crédit NAE sont ouvertes, par I'inter-
médiaire du FMI, aux participants et non-participants
aux NAE suivant des modalités analogues a celles qui sont
spécifiées pour les AGE. Les NAE constituent le méca-
nisme principal et de premier recours, a moins qu’un par-
ticipant aux AGE ne demande a utiliser les ressources du
FMI, auquel cas il est possible de faire jouer I'un ou I'autre
de ces dispositifs. Le total des crédits a la disposition du
FMI au titre des deux accords s'éleve a 34 milliards de
DTS (46 milliards de dollars). En décembre 1998, les par-
ticipants aux NAE ont consenti a préter au FMI 9,1 mil-
liards de DTS pour financer en partie un accord de confir-
mation en faveur du Brésil. Au 30 avril 1999, I'encours des
obligations au titre des AGE et des NAE était réglé, et le re-
cours a ces dispositifs pour le financement des accords en
faveur de la Russie et du Brésil avait été annulé. m

rations et transactions. En novembre 1998, il a réexaminé les di-
rectives déterminant les monnaies a utiliser pour les transferts
(tirages) et a recevoir (remboursements) dans le cadre du bud-
get. A lissue de ce réexamen, le Conseil a décidé que les mon-
naies seraient réparties sur la base des quotes-parts et non des
réserves internationales brutes, qui ont joué un role central dans
le systeme de répartition utilisé depuis les années 60.

La forte expansion des crédits du FMI observée au cours des
18 derniers mois a mis a I'épreuve le systeme fondé sur les ré-
serves, ce qui a conduit a de larges écarts entre les contributions
des membres au financement des opérations du FMI. La déci-
sion du Conseil de passer a un systeme reposant sur les quotes-
parts a été guidée par la nécessité d’un critere qui soit objectif et
uniforme pour tous les pays. C'est ainsi que les monnaies a
utiliser pour les transferts seront réparties sur la base de la
quote-part des pays membres et les monnaies a recevoir, sur
celle de leur position au FMI par rapport a leur quote-part. Ce
dernier changement portera ce rapport a un niveau proche de la
moyenne pour tous les membres dont la monnaie est incluse
dans le budget des opérations et transactions.
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Position de liquidité . . .

Le FMI continue d’étre tres sollicité

Avec la poursuite de la crise asiatique en 1998/99, les
tensions sur les marchés se sont propagées, gagnant
d’abord la Russie au milieu de 1998, puis le Brésil a la fin
de I'année, et la demande d’utilisation des ressources du
FMI s’en est trouvée accrue. La position de liquidité du
FMI s'est affaiblie et celui-ci a eu recours a I'emprunt,
dans le cadre des AGE en juillet 1998, et des NAE en
décembre 1998. 1l a remboursé ces emprunts en mars
1999 apreés I'entrée en vigueur de l'augmentation de
quote-part issue de la Onziéme révision générale, qui a
sensiblement accru les ressources propres dont le FMI
dispose pour financer ses préts. Dans la période dé-
cembre 1998—janvier 1999, la position de liquidité du

Ratio de liquidité du FMI

(En pourcentage; fin de période)

1984 85 86 87

88 89 90

98 991

91 92 93 94 95 96 97

1Pour 1999, il s'agit de données au 30 avril.
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FMI est tombée a moins de 30 %, soit a peu pres le mi-
nimum dont le FMI a besoin pour faire face aux de-
mandes a attendre de ses membres. Cependant, a la fin
de I'exercice, le ratio de liquidité avait atteint son plus
haut niveau depuis novembre 1997.

En 1998/99, le total des achats (tirages) au titre des ac-
ccords et des mécanismes spéciaux est passé a 21,4 mil-
liards de DTS. Net des rachats (remboursements) des
pays membres, et compte tenu du tirage de 4,5 milliards

Revenu et commissions . . .

effectués par la Corée au titre de la FRS, I'encours des
crédits du FMI au Compte des ressources générales a
augmenté de 11,0 milliards de DTS et atteignait
60,7 milliards de DTS a la fin de 1998/99.

Les ressources liquides du FMI sont constituées par
les monnaies utilisables et par les DTS détenus au
Compte des ressources générales. Les monnaies utili-
sables, qui en représentent la principale composante,
sont les monnaies des Etats membres dont la balance des
paiements et les réserves ont atteint une position jugée
suffisamment solide par le FMI pour gue leur monnaie
puisse servir a financer ses opérations et transactions.

Les ressources utilisables du FMI se sont fortement
accrues a la fin de I'exercice, par suite des paiements
recus des pays membres au titre de I'augmentation de
quote-part résultant de la Onziéme révision générale,
et s'élevent & 46,0 milliards de DTS. En outre, trois
membres ont été ajoutés a la liste des pays dont la mon-
naie est jugée utilisable, ce qui a accru de 1,7 milliard de
DTS le montant des ressources utilisables du FMI. En
fin de compte, bien que les tirages aient dépassé les rem-
boursements de 11,0 milliards de DTS pendant I'exer-
cice, les ressources utilisables du FMI sont passées de
47,3 milliards de DTS a la fin d’avril 1998 a 83,7 mil-
liards de DTS alafin d’avril 1999.

Pour déterminer si le niveau des liquidités du FMI est
suffisant, on déduit du stock de monnaies utilisables et
de DTS le montant des ressources engagées au titre des
divers accords et appelées a étre utilisées, ainsi que le
montant des fonds de roulement en monnaies & con-
server. Apres ajustement, le total net des ressources non
engagées se chiffrait a 56,7 milliards de DTS au 30 avril
1999, contre 22,6 milliards de DTS 12 mois auparavant.

Alafin d’avril 1999, les engagements liquides du FMI,
constitués uniquement des positions dans la tranche de
réserve, S'élevaient & 63,6 milliards de DTS, contre
50,3 milliards de DTS 12 mois plus tét. Le ratio res-
sources utilisables non engagées (nettes)/engagements
liquides, appelé ratio de liquidité, est passé de 44,8 % a
lafin d’avril 1998 2 89,2 % a la fin d’avril 1999. m

Le revenu annuel net du FMI est versé aux réserves

Au début de I'exercice, le FMI fixe le taux de commis-
sion & verser pour I'utilisation de ses ressources de ma-
niere a atteindre son objectif de revenu net. Aprés ré-
munération des positions créditrices et réglement des
dépenses administratives, il ajoute son revenu net a ses
réserves. Le taux de commission est lié au taux d’intérét
du DTS, qui varie chaque semaine, tandis que le taux de
rémunération des positions créditrices est égal au taux
d’intérét du DTS. Gréace a ce mécanisme, le revenu d’ex-
ploitation du FMI est ajusté de maniere a couvrir ses

colts d’exploitation et la probabilité d’'un relévement
du taux de commission en cours d’exercice est réduite
au minimum. Le FMI préléve une commission addi-
tionnelle pour I'utilisation de ses crédits au titre de la
Facilité de réserve supplémentaire (FRS), créée en dé-
cembre 1997, et de la ligne de crédit préventive (LCP),
établie en avril 1999 (voir encadré, page 16).

En avril 1998, le FMI a fixé le taux de commission a
verser pour I'utilisation de ses ressources (autres que les
concours FRS) en 1998/99 a 107 % du taux d’intérét du



DTS pour atteindre un objectif de revenu net de
107 millions de DTS, soit 5 % de ses réserves en début
d’exercice. Toute fraction du revenu dépassant le mon-
tant visé (a I'exclusion du produit des préts FRS) servira
aréduire rétroactivement le pourcentage représenté par
le taux de commission pour I'exercice.

A la fin de I'exercice, le revenu effectif dépassait I'ob-
jectif de 2 millions de DTS, montant qui a été remboursé
aux pays membres qui avaient acquitté des commissions
au cours de I'exercice; le taux de commission a ainsi
été rétroactivement ramené & 106,9 % du taux d’intérét
du DTS pour 1998/99. Le revenu net d’exploitation au
titre de la FRS pour 1998/99 (déduction faite des frais
d’administration du Compte de fiducie de la FASR)
s'est chiffré a 329 millions de DTS, montant qui a été
ajouté aux réserves. Les frais d’administration de ce
compte pour 1998/99 n'ont pas été remboursés au
Compte des ressources générales, mais un montant
équivalent a été transféré de la Réserve au Fonds fidu-
ciaire FASR-PPTE.

Soucieux de renforcer sa position financiere face aux
conséguences des impayés, le FMI a adopté le méca-
nisme de la «répartition des charges» pour accumuler

Arriérés . . .

des soldes de précaution supplémentaires et répartir la
charge financiére des impayés entre les membres dont
la position est débitrice et ceux dont la position est
créditrice. Dans le cadre de ce mécanisme, des ajuste-
ments sont apportés au taux de commission et au taux
de rémunération. Les ressources ainsi dégagées sont
remboursables, dans certaines conditions, aux pays
membres qui ont acquitté des commissions addition-
nelles ou recu une rémunération réduite. Pour 1998/99,
apres ajustement au titre de la répartition des charges, le
taux de commission moyen est de 4,22 % et le taux de
rémunération moyen, de 3,67 %. Aprés réduction rétro-
active du taux de commission, un montant de 0,5 mil-
liard de DTS est venu s'ajouter aux réserves du FMI. Au
30 avril 1999, le total des réserves était de 2,6 milliards
de DTS, contre 2,1 milliards 12 mois plus tét.

Pour 1999/2000, le Conseil d’administration a fixé le
taux de commission a 113,7 % du taux d’intérét du DTS
pour un objectif de revenu net de 128 millions de DTS,
en plus du revenu net dégagé au titre de la FRS et de la
LCP. Comme en 1998/99, tout excédent de revenu par
rapport a I'objectif sera utilisé rétroactivement en vue
d’abaisser le taux de commission pour I’exercice. m

Deux maitres mots : prévention et coopération

Pour préserver la nature coopérative et le caractére mo-
nétaire du FMI, ainsi que leur acces a d’autres sources
de financements officiels et privés, les pays membres
doivent honorer a I'échéance leurs obligations finan-
cieres envers I'institution. Lorsqu'il y a des arriérés, ceux-
ci doivent étre réglés aussi rapidement que possible.

Stratégie
La stratégie renforcée de coopération, adoptée en 1990,
contribue a prévenir I'accumulation de nouveaux arrié-
rés et a éviter que les arriérés existants ne persistent
(arriérés de six mois ou plus). Les trois volets de la stra-
tégie (prévention, intensification de la collaboration et
mesures correctives) ont continué d’étre appliqués en
1998/99. La stratégie implique que le FMI, la Banque
mondiale et d’autres institutions financiéres internatio-
nales collaborent étroitement en vue d’encourager les
pays membres a résoudre le probléme de leurs arriérés.

Prévention. Pour prévenir I'apparition de nou-
veaux arriérés, le FMI assortit I'utilisation de ses res-
sources d’une certaine conditionnalité, évalue la via-
bilité & moyen terme de la position de I'emprunteur,
ainsi que sa capacité de remboursement, coopére avec
les donateurs et les autres créanciers officiels pour
assurer un financement adéquat des programmes
d’ajustement qu’il appuie et fournit a ses membres
une assistance technique pour les aider a élaborer et
aappliquer des réformes.

Le renforcement de la surveillance a permis au FMI de
mieux évaluer la capacité de remboursement d’un pays,
de méme que les analyses de soutenabilité de la dette pré-

parées conjointement par le FMI, la Banque mondiale et
les autorités des pays pauvres tres endettés (PPTE) dans
le cadre de I'Initiative PPTE.

Collaboration intensifiée et méthode des droits. Gréce
a I'intensification de la collaboration, les pays membres
sont plus a méme d’élaborer et d’appliquer des poli-
tiques économiques et structurelles propres a venir a
bout du probléme de leur balance des paiements et de
leurs arriérés. Les pays ayant des arriérés disposent ainsi
d’un cadre leur permettant d’établir de bons antécé-
dents en matiére de politique économique et de paie-
ments, de mobiliser des ressources aupreés de créanciers
et donateurs internationaux et d’étre & jour dans le ré-
glement de leurs obligations envers le FMI et autres
créanciers. Dans certains cas, la politique économique
d’un pays est formulée dans le cadre d’un «programme
d’accumulation de droits». Un tel programme a beau-
coup de points communs avec un programme ordinaire
de stabilisation macroéconomique et de réformes struc-
turelles appuyé par le FMI. Il permet aux pays qui ont
desarriérés de longue date d’accumuler, par leurs efforts
d’ajustement et de réforme, des droits de tirage sur les
ressources du FMI. Les décaissements ne sont effectués
qu'apres reglement des arriérés et sont subordonnés a la
conclusion satisfaisante du programme d’accumulation
de droits et a I'approbation par le FMI d’un ou plusieurs
accords subséquents.

La possibilité d’utiliser la méthode des droits est li-
mitée aux 11 pays qui avaient des arriérés de longue
durée envers le FMI a la fin de 1989. Cing de ces pays
—le Cambodge, le Guyana, le Honduras, le Panama et
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le Vietham — ont résorbeé leurs arriérés sans recourir
acette méthode. Le Pérou, la Sierra Leone et la Zambie
ont adopté un programme d’accumulation de droits
gu’ils ont mené a bien tout en liquidant leurs arriérés.
Le Libéria, la Somalie et le Soudan restent en situation
d’arriérés au titre d’obligations financiéres envers
le FML.

Mesures correctives. La stratégie en matiére d’arriérés
prévoit une succession de mesures correctives (d’inten-
sité croissante) lorsque les pays membres ayant des ar-
riérés de longue date envers le FMI ne coopérent pas
activement avec lui pour résoudre le probléme de leurs
arriérés. Ces mesures vont de la limitation provisoire de
I'utilisation des ressources du FMI (sur plainte déposée
aupres du Conseil d’administration) au retrait forcé.

Le 27 ao(it 1999, au vu des progres accomplis depuis
février 1997 par le Soudan dans I'application des poli-
tiques macroéconomiques et structurelles, le Conseil a
levé la déclaration de non-coopération en vigueur de-
puis le 14 septembre 1990. Le Conseil a en outre décidé
qu'il pourrait envisager de lever la suspension des
droits de vote et droits connexes si le bilan en matiére
d’application des politiques et de paiements au FMI

Avoir de réserve international . . .

était satisfaisant pendant les 12 mois suivant la date de
la décision; celle-ci marque la premiére étape dans la
désescalade des mesures correctives engagées par le
FMI & l’encontre du Soudan.

Evolution des impayés

En 1998/99, les impayés au titre d’obligations finan-
cieres envers le FMI ont légérement augmenté et atteint
2,30 milliards de DTS, contre 2,26 milliards de DTS en
1997/98. Le nombre de pays ayant des arriérés de longue
durée envers le FMI est resté a sept. Au 31 aoQt 1999, les
pays déclarés irrecevables a utiliser les ressources géné-
rales du FMI étaient au nombre de quatre, dont deux
faisaient I'objet d’une déclaration de non-coopération;
la suspension des droits de vote et droits connexes s'ap-
pliquait a I’encontre de deux pays, et une plainte rele-
vant de la procédure de retrait forcé avait été formulée
contre un pays. A I'issue de son examen annuel de la
stratégie en matiere d'arriérés (mars 1999), le Conseil a
décidé de prolonger a nouveau le délai de participation
a un programme d’accumulation des droits et de re-
pousser la date limite a la réunion du printemps 2000
du Comité intérimaire. m

Les DTS s’ajoutent aux réserves de change

Le DTS (droit de tirage spécial) est un avoir de réserve
international créé par le FMI en 1969 et alloué a ses
membres en complément des avoirs de réserve existants.
Depuis 1970, le FMI a attribué au total 21,4 milliards de
DTS. Les pays membres du FMI, qui participent tous au
Département des DTS, sont les plus gros détenteurs de
DTS. lIs peuvent utiliser ces DTS pour des transactions
ou opérations avec d’autres membres, avec 15 «déten-
teurs institutionnels agréés» et avec le FMI lui-méme.
Les autres DTS sont détenus au Compte des ressources
générales ou par les détenteurs agréés, qui ne peuvent re-
cevoir d'allocations mais peuvent acquérir ou utiliser
des DTS dans des opérations et transactions aux mémes
conditions que les participants.

Le DTS est I'unité de compte retenue pour les opéra-
tions et transactions du FMI; un certain nombre d’or-
ganisations internationales ou régionales et de conven-
tions internationales I'utilisent comme unité de compte
ou pour définir leur unité de compte, et il peut aussi
servir a libeller des instruments financiers privés. Au
30 avril 1999, la monnaie de quatre pays membres était
rattachée au DTS.

Lavaleur du DTS est calculée tous les jours sur la base
d’un panier de monnaies. Elle est généralement plus
stable que celle des monnaies en question. Les fluctua-
tions du taux de change de chacune d’elles tendent a étre
compenseées, en tout ou en partie, par celles du taux de
change des autres.

Le FMI réexamine la composition du panier tous les
cing ans pour s’assurer que les monnaies qui y sont in-
cluses représentent celles qui sont utilisées dans les tran-

sactions internationales et que les pondérations affec-
tées a ces monnaies refletent leur importance relative
dans les systémes commerciaux et financiers mondiaux.
Depuis 1981, les monnaies incluses dans le panier sont
celles de I’Allemagne, de la France, des Etats-Unis, du
Japon et du Royaume-Uni, car des réexamens successifs
ont révélé que ces pays sont les cing plus gros exporta-
teurs de biens et services. La pondération initiale a attri-
buer aux monnaies est fonction de leur importance
relative dans le commerce mondial et les réserves inter-
nationales, telle qu'elle ressort de la valeur des exporta-
tions de biens et services des pays émetteurs et des mon-
tants de ces monnaies détenus sous la forme de réserves
par les membres du FMI.

A la suite du lancement de I’euro, le 1¢r janvier 1999,
les montants de deutsche mark et de francs frangais
inclus dans le panier ont été remplacés par leurs équi-
valents en euros, calculés sur la base des taux de conver-
sion fixes entre I'euro et le deutsche mark et I'euro et le
franc francais annoncés par le Conseil européen le
31 décembre 1998.

Le taux d’intérét du DTS, qui est ajusté chaque se-
maine, est égal a la moyenne pondérée des taux d’in-
térét de certains instruments a court terme des cing
pays émetteurs des monnaies du panier. Depuis le
1¢r janvier 1991, il s'agit du taux de rendement des
bons du Trésor & trois mois en France, aux Etats-Unis
et au Royaume-Uni, du taux des dép6ts interbancaires
a trois mois en Allemagne, et du taux des certificats de
dépdt a trois mois au Japon. Ces taux et instruments
n’ont pas changé du fait de I'avénement de I'euro, mais



les instruments francais et allemands sont exprimés
depuis lors en euros.

La prochaine révision des paniers servant a calculer
la valeur et le taux d’intérét du DTS est fixée a 2000
au plus tard, avec entrée en vigueur des changements
le 1¢r janvier 2001.

Allocations de DTS
L'un des principaux buts du FMI est de faciliter I'expan-

Les transactions en DTS sont facilitées par des ac-
cords entre le FMI et 12 pays membres qui sont dis-
posés a acheter ou a vendre des DTS en échange de
monnaies librement utilisables, sous réserve que leurs
avoirs en DTS demeurent & I'intérieur de certaines li-
mites. Ces accords «a deux volets» ont contribué a
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sion et I'accroissement harmonieux du commerce inter-

national, ce qui exige un niveau de réserves suffisant. Si le ; Montantde Coursdu Equivalent en
FMI constate I'existence d’un besoin global de réserves a Monnale monnaie S1aolt dollars £.U:
long terme, il peut compléter les avoirs existants par une Euro (Allemagne) 0,2280 Lzl e
llocation de DTS, dont la date et le montant sont fixés Euro (France) 01249 L.05350 0,130653
a ] ! . Yen 27,2000 109,55000 0,248288
par le Conseil des gouverneurs. Le FMI a le pouvoir de Livre sterling 0,1050 1,60370 0,168389
créer des liquidités inconditionnellesen allouant des DTS Dollar E.U. 0,5821 1,00000 0,582100

atous les pays membres au prorata de leur quote-part. La
derniére allocation a eu lieu le 18" janvier 1981, date a
laquelle 4,1 milliards de DTS ont été alloués aux 141 pays
qui étaient alors membres du FMI.

Plus d’un cinquiéme des 182 pays membres n'ont ja-
mais recu d’allocation de DTS, car ils ont été admis au FMI
apreés 1981. D’autres n'ont pas pris part a toutes les alloca-
tions. Pour assurer a tous les participants au Département
des DTS une part équitable des allocations cumulatives de
DTS et aprés un examen général du réle et des fonctions
du DTS a la lumiére des changements intervenus dans le
systeme financier mondial, le Conseil des gouverneurs a
adopté en septembre 1997 une résolution proposant un
quatrieme amendement des Statuts du FMI.

S'il est approuvé par les pays membres, I'amende-
ment donnera lieu a une allocation spéciale et unique de
21,4 milliards de DTS, laquelle doublera le niveau actuel
des allocations cumulatives de DTS et portera, pour
tous les participants, le ratio allocation cumulative de
DTS/quote-part résultant de la Neuviéme révision gé-
nérale a un niveau de référence commun égal & 29,32 %.
L'amendement proposé, qui prendra effet lorsqu’il sera
approuvé par trois cinquiémes des membres détenant
85 % du total des voix attribuées, permettra en outre
aux futurs participants de recevoir une allocation spé-
ciale aprés la plus éloignée des deux dates suivantes :
1) la date de leur participation, ou 2) la date d’entrée en
vigueur du quatrieme amendement. L'amendement
proposé n'influera pas sur le pouvoir actuel du FMI
d’allouer des DTS lorsqu'il constate I’existence d’un be-
soin global de compléter les réserves.

Opérations et transactions en DTS

Les membres du FMI peuvent utiliser des DTS pour
divers transferts volontaires, notamment des transac-
tions «par accord» (échanges de DTS contre des mon-
naies), dont le montant est passé de 8,6 milliards de DTS
en 1997/98 a 13,8 milliards de DTS en 1998/99. En
outre, le DTS peut étre employé dans d’autres opéra-
tions : achat et ventes a terme, accords d’échange, regle-
ment d’obligations financiéres, préts et dons, et garantie
d’exécution d’obligations financiéres.

1 DTS =1,36986 dollar E.U.
1dollar E.U.= 0,730004 DTS*

111 s’agit des monnaies composant le panier du DTS.

Total 1,369856

2Unités monétaires pour 1 dollar E.U., sauf pour I'euro et la livre sterling, qui sont cotés en dollars E.U.

pour 1 unité monétaire.
3Equivalents en dollars E.U. des montants de monnaie correspondants.

4Valeur officielle du dollar E.U. en DTS, qui correspoond a la réciproque du total de I'équivalent en dollars E.U.,

soit 1+1,36986, arrondi a six chiffres significatifs.

Source : FMI, Département de la trésorerie

assurer la liquidité du systtme des DTS. Le volume
des transactions en DTS a atteint le niveau record de
49 milliards de DTS en 1998/99, sous I'effet princi-
palement des flux associés a I'augmentation des quotes-
parts résultant de la Onzieme révision générale.

Les membres peuvent aussi utiliser des DTS pour
régler leurs obligations financiéres envers le FMI par
I'intermédiaire du Compte des ressources générales.
Ces obligations peuvent prendre la forme de com-
missions & verser par les membres qui utilisent les
ressources du FMI, de rachats (remboursements) et
de souscriptions de quotes-parts. Le FMI transfere
des DTS du Compte des ressources générales a ses
membres, notamment au titre d’achats (tirages), de
la rémunération des positions créditrices des Etats
membres, du remboursement de ses emprunts et du
paiement des intéréts y afférents. En outre, les DTS
peuvent étre utilisés dans des opérations FASR, qui
doivent passer par l'intermédiaire de détenteurs
agréés, car le Compte de versements spécial et les
comptes administrés ne peuvent détenir directement
de DTS.

Les Statuts du FMI prévoient un mécanisme de
désignation : le FMI désigne, en fonction de la solidité
de la position de leur balance des paiements et de
leurs réserves, les pays qui seront appelés a fournir,
en échange de DTS, une monnaie librement utilisable
aux pays qui ont un besoin de balance des paiements.
Aucune transaction avec désignation n’'a été effectuée
depuis 1987, car tous les échanges de DTS contre des
monnaies ont pu étre effectués au moyen de transac-
tions par accord. =

Septembre 1999
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Histoire d’une institution au long
d’un demi-siécle mouvementé

Mt. Washington
Hotel, Bretton
Woods, New
Hampshire
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1944

1er-22 juillet

Les Statuts du FMI et de la Banque mondiale sont rédi-
gés a la Conférence monétaire et financiére internatio-
nale de Bretton Woods (New Hampshire).

1945

27 décembre

Entrée en vigueur des Statuts apres leur signature par
29 Etats représentant 80 % des quotes-parts initiales.
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1946

8-18 mars

Assemblée inaugurale du Conseil des gouverneurs a
Savannah (Géorgie); adoption des Régles et Regle-
ments; accord sur I’établissement du siege du FMI
a Washington; élection des premiers administrateurs.

6 mai
Douze administrateurs (cing nommes et sept élus)
tiennent leur réunion inaugurale a Washington.

27 septembre-5 octobre
Premiere Assemblée annuelle des Conseils des gouver-
neurs du FMI et de la Banque mondiale & Washington.

1947
1er mars
Début des activités du FMI.

8 mai
Premier tirage sur le FMI (par la France).

1952
13-14 aolt
L’Allemagne et le Japon entrent au FMI.

1er octobre
Le Conseil d’administration approuve I'uniformisa-
tion des accords de confirmation.

1962

5 janvier

Les administrateurs approuvent les modalités des
Accords généraux d’emprunt (AGE).

1963
27 février
Création du mécanisme de financement compensatoire.

1967

29 septembre

Le Conseil des gouverneurs approuve le projet de
création du DTS.

1969

25 juin

Création du mécanisme de financement de stocks
régulateurs.

28 juillet

Entrée en vigueur du premier amendement des Statuts
portant création d’'un mécanisme de financement fondé
sur les DTS, apres son acceptation par les trois cin-
quiemes des pays membres détenant les quatre cin-
quiémes des voix attribuées.

1970
1er janvier
Premiére allocation de DTS.

1971

15 aolt

Les Etats-Unis informent le FMI qu'ils n’achéteront ni
ne vendront plus librement de I'or pour le reglement des
transactions internationales. Les parités fixes et la con-
vertibilité du dollar sont abolies.

18 décembre

Apreés quatre mois de négociations, I’Accord du Smith-
sonian réaligne les principales monnaies et reléve le prix
de I'or. Le FMI crée un régime temporaire de taux cen-
traux et de marges élargies.



1972

26 juillet

Le Conseil des gouverneurs adopte la résolution
portant création du Comité des Vingt.

1973

19 mars

Les pays de la CE décident de laisser leurs monnaies
flotter conjointement par rapport au dollar.

1974

12-13 juin

Le Comité des Vingt adopte un programme d’action im-
médiate pour favoriser I'évolution du systéme monétaire.
Le Conseil d’administration crée le mécanisme pétrolier,
adopte des «Orientations pour la gestion des taux de
change flottants» et une nouvelle méthode d’évaluation
du DTS & partir d’un panier de 16 monnaies.

13 septembre

Le FMI crée le mécanisme élargi de crédit, qui per-
met d’accorder une aide a moyen terme aux pays
membres en proie a des difficultés de balance des
paiements dues a des changements structurels.

3 octobre
Le Comité intérimaire, créé le 2 octobre, tient sa réunion
inaugurale.

1975

l1er aodt

Le Conseil d’administration crée un Compte de subven-
tion, financé par des contributions, pour aider les pays
membres les plus gravement touchés qui utilisent le
mécanisme pétrolier.

1976

7-8 janvier

Le Comité intérimaire souscrit au principe d’une
«réforme intérimaire» du systeme monétaire inter-
national, qui prévoit notamment I'amendement
de l'article IV.

5 mai

Le Conseil d’administration crée un Fonds fiduciaire,
alimenté par le produit des ventes d’or, pour fournir aux
pays membres en développement un soutien a la balance
des paiements. 1l définit les politiques et procédures a
suivre pour les ventes d’or.

2 juin

Premiere vente d’or par adjudication organisée par le
FMI en vertu des dispositions arrétées par le Comité
intérimaire pour la vente d’un tiers des avoirs en or du
FMI au profit des pays en développement.

1977

4 février

Le FMI effectue ses premiers décaissements au titre du
Fonds fiduciaire.
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29 aolt
Le Conseil d’administration crée le mécanisme de
financement supplémentaire.

1978

1er avril

Le deuxiéme amendement des
Statuts entre en vigueur : les Etats
membres peuvent désormais
adopter le régime des changes de
leur choix.

24 septembre

Le Comité intérimaire entérine le
relevement de 50 % des quotes-
parts dans le cadre de la Septiéme
révision générale qui, une fois
approuvée par tous les pays
membres, portera les ressources
générales du FMI a 58,6 milliards
de DTS; il consent a trois nou-
velles allocations annuelles, de
4 milliards de DTS chacune, dont la premiere est fixée
a janvier 1979.

Camille Gutt (Belgique), premier Directeur
général de 1946 a 1951.

1979

23 février

Entrée en vigueur du mécanisme
de financement supplémentaire.

1980

25 avril

Le Comité intérimaire reconnait
que le FMI doit jouer un rdle plus
grand dans I'ajustement et le finan-
cement des déséquilibres des paie-
ments en apportant un volume
d’aide plus important pour des
périodes plus longues.

17 septembre

Le FMI décide d’unifier et de
simplifier, a compter du 1 jan-
vier 1981, le panier de monnaies
qui sert a calculer la valeur et le taux d’intérét du

DTS: il seracomposé des monnaies des cing plus gros

exportateurs de biens et services pour la période

1975-79 (dollar E.U., deutsche mark, franc francais, Septembre 1999
yen et livre sterling). 29

Ivar Rooth (Suéde, Directeur général
de 1951 a 1956.
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Per Jacobsson (Suede), Directeur général

de 1956 a 1963.

Pierre-Paul Schweitzer (France),
Directeur général de 1963 a 1973.
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1er décembre

Le FMI annonce que 128 pays membres ont consenti au
relevement des quotes-parts dans le cadre de la Septiéme
révision générale et que le nombre minimum d’approba-
tions requis pour cette augmentation, qui portera le total
des quotes-parts a 60 milliards de DTS, a été atteint.

1981

1er janvier

Le FMI emploie pour la premiére
fois le panier de monnaies simplifié
pour déterminer la valeur journa-
lieredu DTS.

13 mars

Le FMI décide d’instituer une
politique d’accés élargi a ses res-
sources a la suite de I’engagement
de la totalité des ressources du
mécanisme de financement sup-
plémentaire et en attendant que la
Huitieme révision générale des
quotes-parts prenne effet.

23 avril

Le FMI annonce I'adoption de décisions visant a ren-
forcer I'attrait du DTS en tant qu’avoir de réserve, no-
tamment a rendre le taux d’intérét du DTS plus com-
pétitif et a supprimer I'obligation
de reconstitution (en permettant
aux pays membres d’utiliser les
DTS en permanence).

7 mai

Le Directeur général du FMI et le
Gouverneur de I’Agence monétaire
de [I'Arabie Saoudite (SAMA)
signent un accord de prét permet-
tant au FMI d’emprunter jusqu'a
8 milliards de DTS pour financer
sa politique d’acces élargi, qui de-
vient ainsi opérationnelle.

13 mai

Le FMI et les banques centrales ou
agences officielles de 13 pays in-
dustrialisés parviennent a un ac-
cord de principe par lequel 1,1 milliard de DTS sera
fourni sur deux ans au FMI pour financer sa politique
d’acces élargi.

21 mai

Le FMI décide d’accorder des concours financiers aux
pays membres qui éprouvent des difficultés de balance
des paiements dues au renchérissement excessif de leurs
importations de céréales. Cette assistance est intégrée au
mécanisme de financement compensatoire.

1982

13 ao(t

Début de la crise de la dette, marquée par les difficultés
du Mexique a assurer le service de sa dette. Le FMI
appuie le programme d’ajustement du Mexique et
d’autres pays ayant des difficultés du méme ordre.

1983

Février-mars

Le Comité intérimaire décide d’augmenter les quotes-
parts dans le cadre de la Huitiéme révision générale.
Le Conseil des gouverneurs adopte une résolution
dans ce sens.

30 novembre
L'augmentation des quotes-parts dans le cadre de la
Huitiéme révision générale prend effet.

30 décembre
Les dix participants aux Accords généraux d’emprunt
se mettent d’accord pour les réviser et les élargir.

1985

6-7 octobre

Le Comité intérimaire décide que les quelque 2,7 mil-
liards de DTS qui seront versés au Fonds fiduciaire de
1985 a 1991 financeront des préts concessionnels accor-
dés aux pays membres a faible revenu.

2 décembre

Le Directeur général du FMI et le Président de laBanque
mondiale expriment le large appui de leurs institutions
a l'initiative de M. James A. Baker, Secrétaire au Trésor
des Etats-Unis, qui demande aux pays débiteurs de
prendre des mesures d’ajustement de grande envergure,
aux banques multilatérales de développement d’ac-
corder des préts a I'ajustement structurel plus im-
portants et plus efficaces et aux banques commerciales
d’accroitre elles aussi leurs préts.

1986

27 mars

Le FMI crée la facilité d’ajustement structurel (FAS)
pour fournir aux pays en développement a faible revenu
une aide concessionnelle a la balance des paiements.

9-10 avril

Le Comité intérimaire préconise une coordination plus
étroite des politiques économiques pour améliorer le
fonctionnement du systéme de taux de change flottants.



1987

22 février

Le Directeur général du FMI participe a la réunion des
ministres des finances des six principaux pays industria-
lisés, Les ministres s’engagent, par I’Accord du Louvre, &
intensifier la coordination des politiques économiques
et a coopérer étroitement pour promouvoir la stabilité
des taux de change «autour des niveaux actuels».

29 décembre

Le FMI crée la FASR pour apporter des ressources aux
pays membres & faible revenu qui mettent en oeuvre, sur
trois ans, des programmes macroéconomiques et struc-
turels vigoureux visant a redresser leur balance des paie-
ments et a favoriser la croissance.

1988

23 aolt

Le Conseil d’administration crée la facilité de finance-
ment compensatoire et de financement pour imprévus
(FFCI) en vue de compenser les déficits de recettes d’ex-
portation des membres dus a des circonstances indé-
pendantes de leur volonté et de les aider & poursuivre
leur ajustement malgré les perturbations extérieures.

25-26 septembre
Le Comité intérimaire approuve la stratégie renforcée de
coopération en matiére d’arriérés.

1989

23 mai

Le Conseil d’administration renforce la stratégie visant a
résoudre le probléme de la dette des pays en développe-
ment, sur labase des propositions de M. Nicholas F. Brady,
Secrétaire au Trésor des Etats-Unis. Les pays appliquant de
vigoureux programmes d’ajustement auront acces aux
ressources du FMI pour les opérations de réduction de
I’encours et du service de la dette.

1990

7-8 mai

Le Comité intérimaire accepte de relever les quotes-parts
de 50 % et recommande le Troisiéme amendement des
Statuts, qui prévoit la suspension des droits de vote et
autres droits connexes des pays membres lorsque ceux-ci
ont des impayés envers I'institution. Le Comité approuve
en outre le programme d’accumulation de droits qui per-
met aux pays membres ayant des arriérés de longue date
envers le FMI d’établir de bons antécédents en matiére de
résultats économiques et de paiements, et d’accumuler
ainsi des droits en vue de tirages ultérieurs.

28 juin

Le Conseil d’administration propose de porter le total
des quotes-parts de 90,1 milliards de DTS a 135,2 mil-
liards de DTS dans le cadre de la Neuvieme révision
générale des quotes-parts.

Novembre

Le Conseil d’administration approuve un élargisse-
ment temporaire des mécanismes du FMI pour venir
en aide aux pays touchés par la crise du Golfe.
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1991

5 octobre

L’URSS signe un accord d’assis-
tance technique avec le FMI,
en prévision de sa demande d’ad-
hésion en tant que membre a
part entiere.

1992

Avril-mai

Le Conseil d’administration ap-
prouve I'adhésion au FMI de pays
issus de I'ex-URSS.

5 ao(t

Le FMI approuve un accord de
confirmation de 719 millions de
DTS en faveur de la Russie.

Novembre

Le Conseil d’administration adopte
le troisieme amendement des
Statuts. Les augmentations de
quotes-parts dans le cadre de la Neuviéme révision
générale entrent en vigueur.

H. Johannes Witteveen (Pays-Bas),
Directeur général de 1973 a 1978.

1993

16 avril

Le Conseil d’administration ap-
prouve la création de la facilité
pour la transformation systémique
(FTS), qui vise a aider les pays
membres a surmonter les diffi-
cultés de balance des paiements
dues au passage a I'économie de
marché et qui sera opérationnelle
jusqu'a lafin de 1994.

13 mai

La République kirghize est le pre-
mier pays membre du FMI a
utiliser laFTS.

1994

23 février

Le Conseil d’administration en-
gage les opérations dans le cadre
de la FASR prorogée et élargie.

Jacques de Larosiere (France),
Directeur général de 1978 & 1987.

Mars-mai

Le FMI approuve des accords en faveur de 13 pays afri-

cains de la zone frqnc a la suite du réalignement du Septembre 1999
franc CFA opéré en janvier. 31
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6 juin

Le FMI annonce la création de
trois postes de Directeur géné-
ral adjoint.

2 octobre

Le Comité intérimaire adopte la
Déclaration de Madrid, qui ap-
pelle les pays industrialisés & sou-
tenir la croissance économique, a
réduire le chdmage et & prévenir
une résurgence de [linflation,
les pays en développement a as-
surer une croissance durable et les
économies en transition a pour-
suivre des efforts vigoureux de
stabilisation et de réforme.

1995

1er février

Le Conseil d’administration approuve en faveur du
Mexique un accord de confirmation de 12,1 milliards
de DTS, engagement financier le plus élevé de I'histoire
du FMI jusqu’alors.

1996

26 mars

Le Conseil d’administration approuve en faveur de la
Russie un accord élargi de 6,9 milliards de DTS, mon-
tant le plus élevé qu’il ait octroyé a ce titre.

16 avril

Le FMI établit la norme spéciale de diffusion des don-
nées a l'intention des pays membres qui ont ou
cherchent a gagner acces aux marchés internatio-
naux des capitaux. Un systéme général de diffusion
des données sera mis en place & une date ultérieure.

Septembre

Le Comité intérimaire et le Comité du développement
adoptent PInitiative commune en faveur des pays
pauvres trés endettés (PPTE).

1997

27 janvier

Le Conseil d’administration approuve les Nouveaux
Accords d’emprunt (NAE), qui constituent le pre-
mier et principal recours en cas de besoin de res-
sources supplémentaires.

25 avril

Le Conseil d’administration approuve la diffusion
— 4 titre volontaire — de notes d’information
au public aprés la conclusion des consultations
au titre de I'article 1V avec les pays membres, en
vue de faire connaitre au public le point de vue
du FMI.

Michel Camdessus (France), Directeur général
depuis1987.

20 septembre

Le Conseil d’administration
approuve le projet d’amen-
dement des Statuts qui permet-
tra a tous les membres de re-
cevoir une part équitable des
allocations cumulatives de DTS.

4 décembre

Le Conseil d’administration
approuve en faveur de la Corée
un accord de confirmation de
15,5 milliards de DTS, engage-
ment financier le plus élevé de
I’histoire du FMI.

17 décembre

A la suite de la crise financiére en
Asie, le FMI crée la facilité de ré-
serve supplémentaire (FRS) pour
aider ses membres a faire face a
une perte soudaine et déstabilisatrice de la confiance du
marché. La FRS a été utilisée le jour suivant a I'appui de
I"accord de confirmation en faveur de la Corée.

1998

8 auvril

L’Ougandaest le premier pays a bénéficier d’un allége-
ment de dette (environ 350 millions de dollars en
VAN) au titre de I'Initiative PPTE, auquel le FMI con-
tribuera pour environ 160 millions de dollars.

20 juillet

C’est la premiére fois depuis 20 ans que le FMI a re-
cours aux AGE (augmentation de 6,3 milliardsde DTS
du montant de I'accord élargi en faveur de la Russie),
et la premiere fois qu'il le fait pour venir en aide a un
non-participant.

2 décembre

Le FMI arecours pour la premiére fois aux NAE en vue
de financer en partie un accord de confirmation en faveur
du Brésil.

1999

1erjanvier

Onze pays membres européens adoptent une nouvelle
monnaie commune, I'euro. Il est accordé a la Banque cen-
trale européenne, qui assure la conduite de la politique
monétaire de la zone euro, le statut d’observateur au FMI.

22 janvier

Les augmentations de quote-part résultant de la
Onzieme révision générale entrent en vigueur, portant
le total des quotes-parts a 212 milliards de DTS.

23 auvril

Le Conseil d’administration ajoute a la FRS un volet, la
ligne de crédit préventive, a I'intention des pays membres
dont la politique économique est saine mais qui pour-
raient étre victimes de crises venues d’autres pays.



