CHAPITRE VII

Renforcement de Parchitecture
du systeme mon¢étaire international

pres la crise mexicaine de 1994-95, le FMI a
lancé plusieurs initiatives pour consolider le systeéme
monétaire international et renforcer le role central
qu’il joue dans ce systeme. Il s’est notamment efforcé
d’intensifier la surveillance du secteur financier des
pays membres, de suivre de plus pres I’évolution des
marchés des capitaux, d’instaurer une plus grande
franchise dans les entretiens avec les autorités des
pays et d’insister davantage sur la diffusion par les
pays d’informations a I’intention tant du FMI que
des marchés financiers. Cependant, la crise asiatique
a montré clairement que les défis de la mondialisation
de I’économie et des marchés financiers ne pourront
étre intégralement relevés que si d’autres mesures
ambiticuses sont prises pour remédier aux éventuelles
faiblesses des systemes financiers, éviter un déséqui-
librage de I’endettement extérieur et donner plus de
transparence aux activités des secteurs public et privé.
Le succes de ces mesures dépendra de la détermina-
tion avec laquelle les pays les appliqueront, et néces-
sitera un vaste effort de coopération de la part de
toute la communauté internationale, y compris le
secteur privé.

S’appuyant sur les enseignements tirés de la crise
asiatique, ainsi que sur de précédentes discussions, le
Conseil d’administration du FMI, a, en avril 1998,
identifié une série d’approches visant a renforcer le sys-
teme monétaire international. Le Comité intérimaire a
par la suite largement approuvé ces approches et tracé
un cadre global pour renforcer I’architecture du sys-
teme monétaire (voir appendice VI).

Le Conseil, dans ses discussions d’avril, et le Comité
intérimaire, dans son communiqué, se sont essentielle-
ment attachés a cinq points :

e renforcer les systemes financiers nationaux et inter-
nationaux;

e intensifier la surveillance du FMI;

e promouvoir une diffusion beaucoup plus large de
données transparentes sur la situation et la politique
¢conomiques des pays membres;

e mettre en évidence le role central du FMI dans la
gestion des crises;

e faire participer davantage le secteur privé a la préven-
tion ou a la solution des crises financicres.

Renforcement des systémes financiers
Il est maintenant largement admis que des systemes
financiers fragiles et instables risquent de perturber
gravement les résultats macroéconomiques, voire que
des systémes faibles accroissent la vulnérabilité aux
crises économiques et intensifient ces crises lorsqu’elles
se déclenchent. Ainsi, de ’avis général du Conselil, le
FMI doit collaborer activement avec les autres organi-
sations et ses membres pour aider ceux-ci a améliorer
leurs systemes bancaire et financier. Les administrateurs
ont en outre formulé les recommandations suivantes :
e Les pays membres doivent en priorité renforcer la
réglementation et le contréle de leur secteur finan-
cier et assurer I'indépendance de leur banque cen-
trale; des systemes financiers sains exigent aussi une
amélioration de la gestion publique et privée ainsi
que des pratiques comptables afin de les aligner sur
les normes internationales.
¢ La communauté internationale doit veiller a ce que
se poursuivent les travaux visant a mettre au point de
telles normes de controle bancaire, de comptabilité
et de publicité, et d’audit et d’évaluation des actifs
bancaires, ainsi que des directives de gouvernement
d’entreprise efficace. Il faut en outre intensifier la
coopération internationale dans d’autres domaines,
notamment celui des échanges d’informations entre
autorités de controle, surtout lorsqu’elles sont res-
ponsables des institutions opérant sur les grandes
places financieres. Les autorités de controle doivent
également essayer d’obtenir des informations sur les
flux en provenance des places offshore et les postes
hors bilan et les examiner attentivement, car I’ab-
sence de telles informations risque d’occulter le ni-
veau des engagements des pays sur le marché et de
retarder I’identification d’éventuels problemes de
balance des paiements.
Les administrateurs ont admis que ces questions
sont complexes et que tant le FMI que la communauté
internationale doivent se doter du savoir-faire et des
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ressources nécessaires pour pouvoir offrir des conseils
circonstanciés dans chacun de ces domaines. A leur avis,
le FMI peut jouer un rdle important, surtout par ses
activités de surveillance, en diffusant des normes univer-
sellement acceptées et en encourageant ses membres

a adopter des pratiques optimales. Le Conseil a indiqué
qu’il poursuivra sa discussion de ’étendue des travaux
du FMI sur la mise au point et la diffusion de normes
internationales, démarche que le Comité intérimaire a
approuvée lors de sa réunion d’avril 1998.

Renforcement de la surveillance du FMI

Le Conseil et, ultéricurement, le Comité intérimaire

ont réaftirmé le role crucial de la surveillance du FMI

dans la prévention des crises. Les mesures prises apres la
crise mexicaine en 1994-95 ont nettement contribué

a adapter la surveillance du FMI, sur les économies de

marché émergentes surtout, a I’évolution rapide de

P’environnement mondial. Cependant, il existe un cer-

tain nombre de domaines ou cette surveillance doit

étre renforcée :

e Le FMI doit intensifier sa surveillance du secteur
financier et collaborer avec d’autres institutions,
dont la Banque mondiale et la Banque des regle-
ments internationaux (BRI), ainsi qu’avec le secteur
privé, pour offrir a ses membres les meilleurs conseils
possibles a cet égard.

e Le FMI doit préter davantage attention aux mouve-
ments de capitaux. Les avantages que présente pour
I’économie mondiale un systéme ouvert et libéral
de mouvements de capitaux sont certes largement
reconnus, mais il faut suivre de pres ’ordre et le
rythme des mesures de libéralisation. En particulier,
le FMI doit se pencher en priorité dans le cadre de
sa surveillance sur les risques que comportent un re-
tournement ¢éventuellement massif des flux de capi-
taux, une accumulation rapide d’emprunts extérieurs
a court terme, des engagements en devises non cou-
verts et une libéralisation sélective des mouvements
de capitaux.

e Dans sa surveillance, le FMI doit également préter
davantage attention a ’interdépendance des poli-
tiques et aux risques de contagion, ainsi qu’aux
politiques des pays qui revétent une importance par-
ticuliére pour le syst¢éme monétaire international.

e Des échanges de vues plus fréquents et plus systé-
matiques avec les participants au marché sont
nécessaires pour que, dans le cadre de la surveil-
lance, le FMI connaisse parfaitement le sentiment
du marché et que le marché lui-méme comprenne
mieux le point de vue et ’analyse du FMI. En
méme temps, ces contacts doivent tenir compte
du caractére confidentiel du dialogue entre le FMI
et ses membres et se dérouler de fagon a ce que
les rapports avec les participants au marché de-
meurent impartiaux.
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e Pour étre efficace, la surveillance du FMI dépend
essentiellement de la volonté des pays membres
de lui demander conseil. Cela suppose que le
FMI produise la meilleure analyse possible et se
concentre sur les questions importantes pour les
pays membres.

e [’opinion du FMI doit étre communiquée de ma-
niere efficace aux pays membres, éventuellement
avec une progression dans les avis qu’il formule. Le
pays pourrait étre invité a réagir dans un certain délai
aux préoccupations exprimées par le FMI, de sorte
que son action puisse étre portée rapidement a I’at-
tention du Conselil. Si le pays semble ignorer les avis
des services du FMI, le Conseil pourrait étre averti
tres rapidement de la nature des préoccupations en
question, la confidentialité des communications avec
ce pays restant cependant protégée. A cet égard, le
Comité intérimaire a demandé au Conseil «d’établir
une procédure de «riposte graduée», afin [que le
FMI donne] une série d’avertissements de plus en
plus fermes aux pays dont il juge que la politique
¢économique s’écarte séricusement de la bonne voie».

Davantage d’informations

plus transparentes

Le FMI encourage activement les pays membres a faire
preuve de transparence dans les informations qu’ils
donnent sur I’évolution de leur situation économique
et la formulation de leur politique économique. S’il est
vrai que les indicateurs fondamentaux sont désormais
communiqués au FMI de fagcon plus réguli¢re et dans
de meilleurs délais, les administrateurs et le Comité
itérimaire estiment qu’il est encore possible de faire
des progres a cet égard, surtout sur le plan des délais.
Il importe aussi de compléter les indicateurs fonda-
mentaux en élargissant la portée de la Norme spéciale
de diffusion des données du FMI afin qu’elle englobe
davantage de données financiéres. Il conviendrait aussi
de voir §’il est possible de rendre la Norme plus utile
et plus accessible pour le public et les participants au
marché et de publier des informations sur la fagon
dont elle est respectée.

Les administrateurs et les membres du Comité inté-
rimaire ont également approuvé les mesures que le
FMI a prises pour favoriser une plus grande transpa-
rence dans I’élaboration de la politique économique. Il
s’agissait notamment d’encourager les pays membres a
publier la lettre d’intention accompagnant leurs pro-
grammes; depuis longtemps déja, le FMI les encourage
¢galement a publier les documents-cadres de politique
¢conomique qu’ils préparent avec le concours de ses
services et de ceux de la Banque mondiale afin de pou-
voir utiliser les ressources de la facilité d’ajustement
structurel renforcée.

Comme I’a noté le Conseil en avril, le FMI ne cesse
d’accroitre la transparence des conseils qu’il donne. On



rappellera a cet égard qu’il publie depuis peu des Notes
d’information a la presse, désormais au public (NIP),
apres la conclusion des consultations au titre de ’ar-
ticle IV avec les pays membres (voir encadré 3). Les
administrateurs ont souligné qu’un rapport des services
du FMI clair et concis, reposant sur une analyse solide,
et une évaluation franche et complete par le Conseil
sont indispensables pour que ces NIP soient efficaces,
aussi ont-ils décidé de revenir ultérieurement sur ces
questions, y compris sur les moyens d’en accélérer la
publication. En avril 1998, le Comité intérimaire a spé-
cifiquement encouragé les pays membres a étre plus
nombreux a autoriser la publication de NIP. Il a en
outre demandé au FMI «de poursuivre ses efforts pour
diffuser plus largement ses recommandations et
[encouragé] les pays membres a améliorer la trans-
parence de leur politique économique».

Le role central du FMI dans

la gestion des crises

Les administrateurs ont admis lors de leur réunion d’avril
qu’il était peu réaliste de s’attendre a ce qu’il soit possible
d’¢éviter, voire d’anticiper, toutes les crises. Lorsqu’une
crise survient, la communauté internationale doit étre
préte a réagir rapidement en donnant des conseils sur
P’action @ mener et en prévoyant une assistance technique
bien intégrée et, si nécessaire, des concours suffisants. La
Banque mondiale et la Banque asiatique de développe-
ment ont apporté un appui technique et financier décisif’
aux efforts d’ajustement des pays d’Asie; ’aide bilatérale
a aussi joué un role important. Le Conseil a évoqué la
nécessité pour le FMI de coordonner minutieusement
’aide provenant de diverses sources et de veiller en parti-
culier a ce qu’elle s’inscrive dans la logique de la condi-
tionnalité des accords avec le FMI.

En avril 1998, le Comité intérimaire s’est félicité du
role central que joue le FMI, notamment en appuyant
par la conditionnalité de ses concours les réformes né-
cessaires. Il s’est également félicité de ce que la com-
munauté internationale, dont le FMI, ait réagi en
temps voulu a la crise asiatique et a déclaré que ’on ne
saurait s’attendre a ce que cette institution puisse fi-
nancer tous les déficits de balance des paiements. Son
role est essentiel pour catalyser d’autres sources de
financement a ’appui des efforts d’ajustement des pays
membres et, si nécessaire, pour coordonner ’aide en
provenance d’autres sources.

Faire participer le secteur privé a la prévention
et a la solution des crises

Les administrateurs ont estimé que la communauté
financiére internationale doit renforcer sa capacité de
réagir aux crises de balance des paiements en associant
judicieusement a la riposte tous les groupes de créan-
ciers, y compris le secteur privé, afin de répartir équi-
tablement les charges et de limiter I’aléa moral. Ils

étaient d’avis que les moyens utilisés pour résoudre
une crise ne doivent pas encourager les créanciers ou
les débiteurs a adopter un comportement imprudent
ou inacceptable, qui multiplierait les risques que sur-
viennent plus fréquemment de nouvelles crises encore
plus graves.

Lors des récentes crises, de nombreux groupes de
créanciers privés ont subi de lourdes pertes. Les cours
des actions et des créances a long terme ont baissé, et
ceux qui avaient investi dans les entreprises en faillite
n’ont bénéficié¢ d’aucun régime spécial. Cependant, les
détenteurs de créances a court terme ont été a origine
d’un grave probleme d’aléa moral. Ces créances étant
d’ordinaire éminemment liquides, leurs détenteurs
peuvent s’en défaire facilement. Les pays membres ont
essayé d’¢éviter les défaillances au titre de ces créances a
cause de 'impact que celles-ci auraient pu avoir sur la
stabilité de leur systeme financier et sur leur accés aux
marchés internationaux des capitaux. Ainsi, on a cher-
ché a refinancer, proroger ou restructurer les obliga-
tions extérieures arrivant a échéance. Ce probleme
souligne le réle que peuvent jouer les actions engagées
a titre préventif pour décourager un recours excessif au
financement a court terme. Parmi ces actions, il est pos-
sible de citer des mesures macroéconomiques et une
politique de gestion de la dette appropriées, un systcme
fiscal non générateur de distorsions, un controle pru-
dentiel des systémes financiers efficace, la communica-
tion en temps voulu de données complétes aux marchés
financiers, y compris sur la dette du secteur des entre-
prises, et une libéralisation ordonnée des mouvements
de capitaux.

Les administrateurs ont également souligné I’impor-
tance de renforcer la capacité des pays, en particulier
par une consolidation de leur systéme financier, a résis-
ter a un soudain retournement d’opinion du marché.
Néanmoins, ils ont reconnu que ces efforts ne sont pas
toujours couronnés de succes : il peut arriver que les
mesures préventives ne soient pas totalement efficaces
et que les pays doivent affronter une crise de balance
des paiements. Le FMI devrait dans la plupart des cas
faire en sorte que les créanciers privés continuent d’étre
impliqués dans I’exécution du programme d’ajustement
qui s’impose (voir au chapitre VIII la section consacrée
a la politique sur les arriérés de la dette souveraine
envers les créanciers privés). Lors de sa réunion d’avril
1998, le Comité intérimaire a partagé cet avis et déclaré
qu’il faut trouver le moyen d’inclure a un stade précoce
les créanciers privés dans le tour de table. Le Comité a
demandé au Conseil d’approfondir ’examen des solu-
tions qui permettraient de faire participer plus active-
ment le secteur privé a la prévention des crises et aux
charges, notamment en déployant des efforts pour in-
citer davantage les créanciers et les investisseurs a mieux
exploiter les informations disponibles afin d’analyser
convenablement les risques et d’éviter de prendre des
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risques excessifs. Le Comité a suggéré que les mesures
ci-apres pourraient répondre a cet objectif :

56

établir des contacts plus étroits avec les créanciers
privés de fagon a mieux expliquer les accords appuyés
par le FMI et a mettre au point des formules de
financement privé qui permettraient de faire par-
ticiper ces créanciers au tour de table en cas de crise;
continuer d’étudier la possibilité d’inclure dans les
contrats d’émissions obligataires des clauses stipulant
que les détenteurs d’obligations doivent étre repré-
sentés, en cas de non-paiement, dans les négocia-
tions en vue de la restructuration des contrats;
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étendre, en cas de besoin, le champ de la politique
du FMI en mati¢re de prét aux pays membres
ayant des arriérés, afin d’y inclure les obligations
souveraines;

encourager ’adoption de législations rigoureuses
sur la faillite de manicre a améliorer le fonction-
nement des marchés des capitaux tant nationaux
qu’internationaux;

conseiller aux pays membres d’user de prudence
en maticre de garanties publiques afin de réduire le
risque qu’un probleme d’endettement privé ne de-
vienne un probléme de dette souveraine.



CHAPITRE

Appui du FMI a P’ajustement des pays membres

n 1997/98, le Conseil d’administration a
approuvé la création de la facilité de réserve supplémen-
taire et passé en revue le role de la libéralisation des
échanges dans les programmes d’ajustement appuyés
par le FMI, ainsi que la politique du FMI concernant
les arriérés de la dette souveraine envers les créanciers
privés; il a en outre examiné le suivi par le FMI de la
politique économique des pays membres apres ’ache-
vement des programmes ayant bénéfici¢ des concours
de linstitution et fait le bilan du programme de tour-
nées d’étude des administrateurs (encadré 9). Ses
conclusions sont exposées brievement dans le présent
chapitre qui présente par ailleurs un compte rendu suc-
cinct des accords de financement (accords de confirma-
tion, accords au titre du mécanisme ¢élargi de crédit et
accords au titre de la FASR) que le Conseil a approuvés
en faveur des pays membres en 1997/98.

La facilité de réserve supplémentaire

En décembre 1997, le Conseil d’administration a créé la
facilité de réserve supplémentaire (FRS), mécanisme de
crédit a court terme dont ’objet est d’aider les pays
membres aux prises avec des difficultés exceptionnelles
de balance des paiements imputables a un important
besoin de financement a court terme, par suite d’une
perte de confiance du marché soudaine et perturbatrice
qui provoque des tensions sur le compte de capital et les
réserves de ces pays. Laide au titre de la FRS est accor-
dée lorsqu’il existe de bonnes raisons de croire que ’ap-
plication de mesures d’ajustement vigoureuses et
I’apport d’un volume suffisant de ressources financicres
permettront de surmonter rapidement ces difficultés.
Les ressources disponibles dans le cadre des facilités du
FMI sont certes accessibles a tous ses membres, mais il
est probable que I’on aura recours a la FRS lorsque
P’ampleur des sorties de capitaux risque de provoquer un
phénomeéne de contagion menagant le systéme moné-
taire international. Lorsqu’il approuve une demande
d’utilisation de ses ressources au titre de la FRS, le FMI
prend en considération les concours accordés par les
autres créanciers. Afin de réduire au minimum [’aléa
moral, les pays membres qui utilisent ces ressources sont

encouragés a faire en sorte que, jusqu’a ce que les pres-
sions sur la balance des paiements se dissipent, les
créanciers, tant officiels que privés, continuent de
contribuer au financement dont ces pays ont besoin.

Le financement au titre de la FRS est offert en com-
plément des ressources utilisables dans le cadre d’un
accord de confirmation ou d’un accord élargi; il est
engagé pour une période d’un an maximum et est en
général mis a la disposition du pays en deux tranches au
moins. La premicre tranche peut étre décaissée a la date
d’approbation de ce financement, qui coincide norma-
lement avec celle de I’accord correspondant.

Le FMI fixe le montant du financement au titre de
la FRS en tenant compte de sa position de liquidité,
ainsi que des besoins du pays en question, de sa capa-
cité de remboursement, de la vigueur de son pro-
gramme, de ’encours des crédits obtenus du FMI et de
ses antécédents en ce qui concerne ’utilisation des
ressources du FMI et la coopération avec cette institu-
tion aux fins de la surveillance.

Les pays membres doivent normalement rembourser
leurs emprunts au titre de la FRS dans un délai d’un an
a un an et demi a compter de la date du décaissement,
étant entendu que le FMI peut, a leur demande, dé-
cider de prolonger ce délai d’un an maximum. Pendant
I’année qui suit la date d’approbation de ces concours,
les utilisateurs de la facilité sont assujettis a une com-
mission dont le taux dépasse de 300 points de base
celui qui est appliqué aux tirages sur les ressources du
FMI!. Ce taux est majoré de 50 points de base a ex-
piration de la premiere année, puis tous les six mois par
la suite, a concurrence de 500 points de base.

HTes concours accordés par le FMI sont libellés en DTS, dont la
valeur est fixée par référence a un panier composé des cinq grandes
monnaies. Le taux d’intérét du DTS, qui sert de base aux commis-
sions a acquitter par les pays membres utilisant les crédits du FMI,
équivaut a la moyenne pondérée des taux d’intérét de certains instru-
ments a court terme (le plus souvent des eftets publics comme les
bons du Trésor) sur le marché monétaire des cinq pays dont la mon-
naie est incluse dans le panier du DTS.
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Encadré 9

Tournées d’étude des administrateurs

Un programme de tournées d’étude,
effectuées par de petits groupes d’ad-
ministrateurs, a été¢ lancé pour donner
a ceux-ci ’occasion de mieux appré-
hender les politiques et les problemes
économiques des pays membres, et de
contribuer ainsi par des avis mieux
informés aux débats du Conseil. En
février 1998, un groupe d’administra-
teurs s’est rendu au Cameroun, en
Cote d’Ivoire et au Mali. Des tournées
d’étude avaient déja été effectuées, en
juin 1996, en Egypte, en Jordanie et
en République du Yémen et, en oc-
tobre de la méme année, en Géorgie,
en Hongrie et en Ukraine.

Lorsqu’il a examing, en juin 1997, le
programme expérimental de tournées
d’¢tude, le Conseil est convenu que le
nombre des tournées annuelles ne
devait pas étre fixe, méme s’il est nor-
malement prévu d’effectuer deux fois
par an un voyage dans deux ou trois
pays. De nombreux administrateurs,
tout en étant partisans de conserver un
processus souple de sélection des pays,
étaient d’avis qu’il fallait surtout visiter
ceux qui appliquent un programme ou
font ’objet d’une surveillance intensive,
et que la présence dans le groupe d’un
ou plusieurs administrateurs représen-
tant des pays a programme serait utile.

que de prévoir des actions préalables,
des criteres de réalisation, des re-
peres structurels et des revues pour
suivre ’exécution de la réforme

du régime de commerce, afin de
faire ressortir le role important
qu’elle joue dans la croissance éco-
nomique. D’autres administrateurs
ont conseillé d’appliquer avec sou-
plesse la conditionnalité liée aux
mesures commerciales en tenant
compte de la situation initiale de
chaque pays, ainsi que du degré d’ad-
hésion du public et de "attachement
des autorités a la réforme. Une ré-
forme en profondeur du régime de
commerce est un processus de longue
haleine qui exige de mettre en place

Libéralisation des échanges dans

les programmes appuyés par le FMI

En octobre 1997, le Conseil a examiné un rapport des
services du FMII2 sur la réforme du régime de com-
merce dans les programmes d’ajustement a moyen
terme appuyés par le FMI. Les administrateurs ont

estimé que la libéralisation des échanges doit compléter

les politiques macroéconomiques et structurelles et
occuper une place de plus en plus grande dans les pro-
grammes appuyés par le FMI et destinés a encourager
une croissance durable et de haute qualité; ils ont aussi
estimé qu’une coopération plus étroite avec la Banque
mondiale et ’Organisation mondiale du commerce est
importante pour réaliser cet objectit. Le FMI doit
également promouvoir par sa surveillance la libéralisa-
tion des échanges dans les pays qui n’appliquent pas
de programme. La réforme du régime de commerce
est tres utile pour encourager la transparence et la
bonne gestion publique, et limiter ainsi le pouvoir dis-
crétionnaire de I’administration, les pressions en faveur
du protectionnisme et la recherche de rentes.

Comme la plupart des pays passés en revue appli-
quaient au départ un régime de commerce restrictif; il
était a I’évidence nécessaire de libéraliser les échanges.
Les administrateurs ont fait observer qu’un nombre
¢élevé de programmes auraient dti comporter une libé-
ralisation plus étendue et plus rapide, aussi ont-ils ins-
tamment invité les services du FMI a mettre I’accent
sur la libéralisation dans les programmes a venir. Pour
nombre d’entre eux, il est préférable de concentrer les
mesures de libéralisation au début du programme, ainsi

12Publié sous le titre Trade Liberalization in IMF-Supported
Programs (1998) dans la collection des Etudes économiques
et financicres.
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un programme clair et complet, qui
doit étre porté a la connaissance du
public, et d’éviter les dérapages dans son exécution.

Les administrateurs ont souligné ’importance de la
synergie de la réforme budgétaire et de celle du régime
de commerce. La position budgétaire ne doit pas patir
de la libéralisation des échanges, dont les effets dé-
pendent de la situation du pays et du dosage des me-
sures de réforme. Les administrateurs ont fait observer
que, pour que la réforme du régime de commerce soit
un succes, elle doit avoir une assise large et remplacer
des le départ les obstacles non tarifaires par des droits
de douane tout en ¢liminant les exonérations de droits
ct les subventions aux échanges, autant de mesures qui
renforcent en général la position budgétaire ou tout au
moins évitent les pertes de recettes.

Politique relative aux arriérés de la dette
souveraine envers les créanciers priveés

L’un des principaux résultats de ’examen de la poli-
tique du FMI relative aux arriérés de la dette souve-
raine vis-a-vis de créanciers privés auquel a procédé le
Conscil d’administration en février 1998 a été d’insister
sur une intervention des créanciers privés des le début
de la crise afin d’assurer un partage équitable des
charges et de limiter I’aléa moral. Du fait de la mon-
dialisation des marchés internationaux des capitaux et
de Pamélioration de I’acces aux marchés, les capitaux
privés sont une source de financement extérieur plus
importante pour nombre de pays en développement,
qui, dans le méme temps, sont plus vulnérables aux
retournements d’opinion sur les marchés. Cela souligne
la nécessité de prendre des mesures énergiques dés que
des difficultés se font jour, de limiter les emprunts
extérieurs tant publics que privés, en particulier ceux a
court terme, et de faire preuve de prudence dans I’oc-
troi, notamment par les banques centrales, de déroga-
tions aux immunités souveraines.



En ce qui concerne la manié¢re dont le FMI peut réa-
gir aux crises de liquidité qui risquent, dans les cadres
juridique et institutionnel actuels, d’amener des pays
membres a cesser de régler leurs obligations interna-
tionales souveraines, les administrateurs ont noté qu’il
convient de concilier deux impératifs : encourager un
ajustement effectif de la balance des paiements et des
relations ordonnées entre les créanciers et les débiteurs
ct limiter I’aléa moral en ce qui concerne le comporte-
ment tant des créanciers que des débiteurs. Pour de
nombreux administrateurs, il y a lieu d’examiner la pos-
sibilité d’étendre le champ d’application de la politique
d’appui rapide du FMI, sous la forme de «préts aux
pays ayant des arriérés d’intéréts», ¢’est-a-dire conti-
nuer d’accorder un financement aux pays méme lors-
qu’ils sont en retard dans le reglement du service de
leur dette envers certains créanciers privés. Ils ont
toutefois reconnu que ces préts devraient étre limités et
accordés seulement lorsqu’ils sont essentiels pour la
bonne exécution du programme d’ajustement des pays
membres, lorsque les pays ont commencé a négocier
une restructuration de leur dette avec leurs créanciers
privés et lorsqu’il existe des indices précis que ’em-
prunteur souverain et ses créanciers privés négocieront
de bonne foi un plan de restructuration. Tous les
tirages dans le cadre de programmes d’ajustement
appuyés par le FMI par des pays ayant des arriérés de
dette souveraine envers des créanciers privés devraient
faire Pobjet d’un examen afin que le Conseil d’adminis-
tration puisse suivre de pres les évolutions imprévues
— y compris les actions en justice — qui peuvent sur-
venir dans les relations entre ces pays et leurs créanciers.
Certains administrateurs se sont opposés a [’octroi de
préts a des pays ayant des arriérés, du moins en I’ab-
sence de mesures de protection supplémentaires, car
cette stratégie présente a leurs yeux le risque que tel ou
tel créancier au comportement procédurier intente une
action en justice, affectant ainsi le dispositif de sauve-
garde des ressources du FMI.

Les administrateurs ont noté que les participants au
marché peuvent estimer que, dans la mesure ou ils
sont tolérés, les arriérés envers les détenteurs d’obliga-
tions ou d’autres créanciers privés dans le cadre de pro-
grammes d’ajustement appuyés par le FMI réduisent le
cott d’une défaillance pour les débiteurs et créent ainsi
un aléa moral dont ces derniers peuvent profiter. Ce-
pendant, ils ont estimé que, méme si des préts étaient
accordés a des pays ayant des arriérés, le cott d’une
défaillance demeurerait élevé pour les débiteurs et que
la conditionnalité du FMI limiterait efficacement I’aléa
moral dont ils pourraient tirer parti.

Les administrateurs ont procédé a un premier exa-
men de trois propositions visant a améliorer les méca-
nismes utilisables actuellement pour résoudre les crises
de liquidité des emprunteurs souverains. En ce qui
concerne la premicre proposition, qui consiste a modi-

fier les dispositions légales des contrats d’obligations,
un certain nombre d’administrateurs ont indiqué que
I’adoption de regles de répartition, du principe de la
représentation collective des détenteurs d’obligations et
de majorités qualifiées pourrait contribuer sensiblement
a une résolution ordonnée des crises de liquidité. Ce-
pendant, les administrateurs ont noté que les marchés
n’ont pas réagi aux propositions des suppléants du
Groupe des Dix dans ce domaine, aussi plusieurs
d’entre eux ont-ils estimé que des progres ne pourront
étre accomplis sans une certaine forme d’action offi-
cielle, peut-étre sous 'impulsion des grands pays indus-
trialisés emprunteurs, qui pourraient inclure ces clauses
dans leurs propres émissions obligataires. S’agissant de
la deuxieme proposition, a savoir la création d’un
mécanisme de mise en faillite des emprunteurs sou-
verains, la plupart des administrateurs ont continué de
penser que le processus serait lourd et peu pratique, et
qu’il n’est pas opportun de donner suite a ce projet.
Enfin, les administrateurs ont examiné la possibilité de
modifier I’alinéa &) de la section 2 de Iarticle VIII des
Statuts afin de permettre au FMI d’approuver une sus-
pension temporaire des poursuites engagées par un
créancier, ce qui protégerait les pays membres d’une
action en justice dans le contexte de ’octroi par le FMI
de préts a des pays ayant des arriérés. D’apres les admi-
nistrateurs, cette proposition soul¢ve des questions
complexes — notamment de procédure et d’interpréta-
tion — qui devront étre approfondies avant de pour-
suivre ’examen de ce dossier.

Suivi aprés les programmes

En octobre 1997, le Conseil d’administration a exa-
miné une proposition visant a permettre au FMI de
continuer a suivre la politique économique des pays
membres une fois achevée ’exécution d’un programme
d’ajustement appuyé par le FMI, en cas d’utilisation
tres élevée des ressources de 'institution. Les adminis-
trateurs ont dans ’ensemble été favorables a ’applica-
tion d’une politique de cette nature lorsque I’encours
des crédits du FMI se maintenait au-dela de 300 % de
la quote-part des pays membres concernés. Ils ont
demandé aux services du FMI d’étudier les modalités
qui pourraient étre adoptées pour assurer un tel suivi
dans le cas d’une utilisation des ressources du FMI
inférieure a 300 % de la quote-part et proposé a cet
¢gard des directives qui pourraient faire I’objet d’un
examen plus approfondi.

Utilisation des mécanismes du FMI

par les pays membres

En 1997/98, le FMI a approuvé neuf accords de
confirmation, ainsi que quatre accords au titre du
mécanisme ¢élargi de crédit et huit accords au titre de la
facilité d’ajustement structurel renforcée. Les accords
approuvés en faveur de la Corée comportaient des
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décaissements dans le cadre de la facilité de réserve sup-

plémentaire (voir supra) récemment créée. Quatre

tirages ont également été réalisés au titre de la politique
d’aide d’urgence aux pays sortant d’un contlit.

o Les accords de confirmation, dont la durée est en
général d’un a deux ans, portent a la fois sur la poli-
tique macroéconomique et la politique structurelle.
Les tirages prennent le plus souvent la forme de ver-
sements trimestriels. Les remboursements sont effec-
tués en huit versements trimestriels, dont le premier a
lieu trois ans et un trimestre apres chaque tirage.

o Les accords au titre du mécanisme élnrgi de crédit
appuient des programmes 4 moyen terme : leur durée
est en général de trois ans (et peut aller jusqu’a
quatre dans des cas exceptionnels). D’ordinaire, les
programmes énoncent des objectif généraux pour la
période triennale, ainsi que des dispositions précises
pour la premicre année; les mesures relatives aux
années suivantes sont définies au cours des revues des
programmes. Les remboursements s’effectuent sur
une période allant de quatre ans et demi a dix ans.

o Les accords aun titre de ln facilité d’ajustement struc-
turel venforcée (FASR) apportent un soutien, sous
forme de préts trés concessionnels, aux pays
membres a faible revenu en proie a des difficultés
persistantes de balance des paiements. Avec ’aide
des services du FMI et de la Banque mondiale, les
membres admissibles désireux d’utiliser les res-
sources de la FASR doivent présenter dans un docu-
ment-cadre de politique économique (DCPE) un
programme d’ajustement triennal. Actualisé chaque
année, le DCPE décrit les objectifs économiques, la
politique macroéconomique et les mesures struc-
turelles adoptés par les autorités pour la durée du
programme, ainsi que les besoins de financement ex-
térieur correspondants et les principales sources de
financement. Les préts FASR sont décaissés tous les
six mois et remboursés en dix versements semestriels
égaux sur une période comprise entre cinq ans et
demi et dix ans apres la date de chaque décaisse-
ment. Le taux d’intérét des préts FASR est de 0,5 %
par an.

e L’wide d’urgence permet aux pays membres de sur-
monter des difficultés de balance des paiements im-
putables a des catastrophes naturelles ou a un récent
conflit; elle est en général limitée a 25 % de la quote-
part et n’est accordée que si le pays entend conclure
sans trop tarder un accord de confirmation, un ac-
cord élargi ou un accord FASR. Les rembourse-
ments sont effectués en huit versements trimestriels
qui débutent trois ans et trois mois apres le tirage.

Albanie

Appui financier. Le 7 novembre 1997, le FMI a
approuvé un crédit de 8,8 millions de DTS au titre de
I’aide d’urgence aux pays sortant d’un conflit.
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Objectifs du programme. Limiter la chute du PIB
réel a 8 % en 1997 et atteindre une croissance réelle de
12 % en 1998; contenir le taux d’inflation annuel a
51-54 % en 1997 et le ramener a 15-20 % en 1998;
maintenir les réserves internationales brutes a un niveau
équivalant a 3,5 mois d’importations tout au long
de 1998.

Politique économigque. La politique budgétaire vise a
limiter a 13 % du PIB le déficit financé sur ressources
intérieures en 1997, et a le ramener a moins de 10 % en
1998, en rétablissant dans un premier temps le recou-
vrement des impots, puis en ’'améliorant, en relevant
les taux d’imposition (forte hausse en particulier de la
TVA) et en comprimant les dépenses, notamment par
des réductions d’effectifs dans la fonction publique. La
Banque d’Albanie contribuera 4 la lutte contre I’infla-
tion en maintenant une politique monétaire suffisam-
ment rigoureuse. Dans le cadre du programme, les
autorités prévoient une vaste panoplie de réformes
structurelles, et comptent en particulier avancer dans
la privatisation ou la liquidation de deux des trois
banques commerciales d’Etat, fermer les sociétés qui
ont monté des opérations pyramidales, réformer la
fonction publique, reprendre la privatisation des entre-
prises et créer un marché opérationnel pour les terres
agricoles. A court terme, le filet de protection sociale
est temporairement élargi, les pouvoirs publics accé-
lérant les versements d’aide sociale et instituant des
programmes de travaux publics ou d’utilité collective
pour les bénéficiaires de 1’aide sociale aptes au travail.

Argentine

Appui financier. Le 4 tévrier 1998, le FMI a ap-
prouvé un crédit triennal de 2,1 milliards de DTS au
titre du MEDC. Les autorités ont annoncé leur inten-
tion de considérer cet accord comme une mesure de
précaution et de n’utiliser ces ressources qu’en cas de
conjoncture extérieure défavorable.

Objectifs du programme. Consolider les progres ma-
croéconomiques et structurels enregistrés ces dernicres
années par un nouveau renforcement de la situation
budggétaire et la réalisation du programme de réformes
structurelles. Ramener le déficit global de I’administra-
tion fédérale de I’équivalent de 1,4 % du PIB en 1997
al%en 1998 eta 0,3 % d’ici ’an 2000. Raftermir la
confiance grace au maintien d’un systéme financier
solide dans le cadre du dispositif de caisse d’émission et
prévoir un volant de liquidité suffisant pour compenser
éventuellement le role limité de préteur en dernier
ressort joué par la banque centrale en cas de crise.

Politique économique. Le programme prévoit la mise
en place d’une réforme du marché du travail avant le
milieu de 1998. Une réforme fiscale globale a pour ob-
jectif d’améliorer efficacité et ’équité du régime fiscal
et de favoriser la compétitivité de I’économie. Une ré-
forme de la procédure budgétaire vise a promouvoir la



transparence et efficacité des dépenses publiques,
notamment en élargissant la portée du budget, en pas-
sant a un processus pluriannuel, en évaluant tous les ans
le colit des incitations et avantages fiscaux et en établis-
sant des indicateurs de I’efficacité des dépenses. Dans

le domaine des soins de santé, le cadre réglementaire
régissant les prestataires privés de soins de santé sera
révisé et la réorganisation du systeme d’assurance mala-
die pour les retraités et des services sanitaires gérés par
les syndicats sera achevée. I'Etat entend poursuivre la
restructuration des programmes sociaux afin de mieux
cibler les ressources budgétaires vers les groupes vulné-
rables. Dans le cadre d’un vaste plan de réforme de la
justice, le programme comprend aussi des mesures des-
tinées & modifier la procédure judiciaire afin d’accélérer
le réglement des litiges fiscaux et de renforcer les garan-
ties juridiques dont peuvent bénéficier les opérateurs
sur le marché du crédit.

Arménie

Appui financier. Le 24 juin 1997, le FMI a ap-
prouvé le deuxi¢me prét annuel, de 33,8 millions de
DTS, au titre de la FASR.

Objectifs du programme. Réaliser une croissance du
PIB réel de 6 % en 1997, ramener inflation au-dessous
de 10 % et porter les réserves brutes a I’équivalent de
2,8 mois d’importations.

Politique économique. La politique budgétaire vise a
ramener le déficit global au-dessous de 7 % du PIB en
1997 en accroissant les recettes par la poursuite du ren-
forcement de I’administration fiscale, I’application inté-
grale du mécanisme de paiement des arriérés fiscaux,
I’établissement d’un cadre juridique permettant de re-
couvrer effectivement les imp6ts et ’adoption d’une
série de mesures destinées a rationaliser et a simplifier la
structure de plusieurs impots importants. En outre, afin
de réduire encore les dépenses courantes pour les rame-
ner a 18,5 % du PIB, les autorités prévoient d’éliminer
les subventions aux prix non limitatives dont bénéfi-
cient des groupes privilégiés, de comprimer les dé-
penses militaires et d’abaisser les paiements d’intéréts.
La politique monétaire s’inscrit dans la logique des
objectifs d’inflation fixés par le programme.

Les autorités sont déterminées a accélérer I’application
des réformes structurelles, dont certaines sont en voie
d’exécution dans le secteur bancaire et ’administration
fiscale. En outre, le programme de 1997 prévoit de pour-
suivre les privatisations dans le cadre d’une triple stratégie
destinée a jeter les bases d’une croissance soutenue, a
améliorer la discipline financi¢re grace a la restructuration
des entreprises et a réformer les secteurs de Iénergie, de
la santé et de I’éducation. Pendant la période couverte
par le programme, les autorités se sont par ailleurs enga-
gées a prendre plusieurs mesures visant a affiner le ciblage
des prestations sociales, afin de lutter contre la pauvreté
et d’améliorer la répartition des revenus.

Azerbaidjan

Appui financier. Le 22 décembre 1997, le FMI a
approuvé un crédit de 48,7 millions de DTS. Sur ce
total, 29,2 millions de DTS doivent étre décaissés
en deux versements semestriels égaux dans le cadre
d’un deuxi¢me accord FASR et 17,5 millions de DTS
au titre de la deuxi¢éme année d’un accord MEDC.

Objectifs du programme. Accélérer le passage a I’éco-
nomie de marché et mettre en valeur les ressources pé-
trolicres du pays, sans porter préjudice au reste de
I’économie. Recourir a des mesures tant macroécono-
miques que structurelles pour atténuer les pressions de la
demande intérieure et encourager I’épargne nationale.
Appliquer des politiques axées sur ’offre pour lever les
obstacles au développement du secteur non pétrolier hé-
rités de I’époque de la planification. Prendre des mesures
budgétaires pour ramener le déficit des administrations
publiques a moins de 1 % du PIB, au cours des trois pro-
chains exercices. Utiliser la politique monétaire pour
maintenir P’inflation a un faible niveau. En 1998, il est
prévu de porter la croissance a 7 %, tout en contenant
Pinflation en dega de 5 % et en limitant le déficit exté-
rieur courant a 27 % du PIB (compte tenu des importa-
tions liées au développement du secteur pétrolier).

Politique économique. Une priorité élevée est accor-
dée a la réforme de la gestion du secteur public et a la
restructuration ou a la privatisation des banques, ainsi
qu’a un processus ¢quitable de privatisation des entre-
prises et des terres. Le secteur public est réorganisé dans
le cadre d’un programme général visant a mettre un
terme aux activités commerciales et industrielles de
I’Etat et 4 privilégier ses fonctions de réglementation et
d’¢laboration de la politique économique, c’est-a-dire le
role qu’il doit jouer dans une économie de marché.
L’objectif est d’établir une fonction publique moderne,
efficace et compétente, capable de gérer les ressources
publiques, ainsi qu’un cadre juridique et un appareil ju-
diciaire efficaces et équitables qui puissent faire respecter
les contrats et le droit de propriété. Plus de 70 % des en-
treprises d’Etat (classées selon la valeur des actifs et le
taux d’emploi) seront privatisées d’ici a I’an 2000. Face
aux difficultés d’acces aux soins et a la détérioration de
leur qualité, le gouvernement est déterminé a entre-
prendre des réformes d’envergure dans le secteur social.

Bolivie

Appui financier. Le 10 septembre 1997, le FMI a
approuvé le troisieme prét annuel, de 33,7 millions de
DTS, au titre de la FASR, ainsi qu’une prorogation de
la période d’engagement jusqu’a la fin de septembre
1998. Pour I’aide au titre de I’Initiative en faveur des
PPTE, se reporter au chapitre IX.

Objectifs du programme. Parvenir 2 un taux plus
élevé de croissance économique durable et combattre la
pauvreté, tout en s’acheminant vers une baisse de ’in-
flation et une position viable de balance des paiements;
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méme si le programme de capitalisation et de privatisa-
tion et la réforme des retraites doivent aider a atteindre
ces objectifs, les réformes entraineront un surcroit de
dépenses budgétaires au cours des prochains exercices.
Elaborer par conséquent une politique budgétaire sus-
ceptible d’absorber progressivement ces dépenses de
fagon a ce que I’épargne intérieure continue d’augmen-
ter et les marchés locaux des capitaux a se développer.
Renforcer en outre les programmes sociaux afin de ré-
duire encore la pauvreté. Ramener Pinflation a 7 % et
réaliser une croissance du PIB de 5 %.

Politique économique. On s’attend a ce que le déficit
du secteur public se creuse entre 1996 et 1997-98,
avant de revenir a son niveau de 1996 au début de la
prochaine décennie. Sur le front structurel, les pouvoirs
publics entendent poursuivre les privatisations. Ils se
sont engagés a adopter a partir du milieu de 1998 les
normes du Comité de Béle sur la pondération des actifs
bancaires en fonction des risques, et a faire passer a
compter de 1999 le ratio minimum fonds propres/actifs
pondérés en fonction des risques de 8 a 10 %. La Direc-
tion des pensions veille a ce que les nouvelles caisses de
retraite privées soient en mesure de jouer un role efficace
d’intermédiation financi¢re. Pour améliorer la gestion
publique et responsabiliser davantage les pouvoirs pu-
blics, les réformes de la justice, de la fonction publique
ct des douanes sont intensifiées. Les autorités continuent
de renforcer les organismes de réglementation du sec-
teur des services publics et prévoient de lancer un pro-
gramme destiné a améliorer le cadastre et le registre du
commerce. Elles poursuivent aussi la réforme de ’éduca-
tion, instaurent un régime national de santé couvrant en
particulier les meres, les nourrissons et les personnes
agées dans les zones urbaines et rurales défavorisées,
accélerent I’établissement de titres de propriété foncicére
pour garantir les droits des petits agriculteurs et aug-
mentent les investissements en infrastructure rurale.

Burkina Faso

Appui financier. Le 8 septembre 1997, le FMI a
approuvé le deuxi¢me prét annuel, de 13,3 millions de
DTS, au titre de la FASR. Pour ’aide au titre de I’Ini-
tiative en faveur des PPTE, se reporter au chapitre IX.

Objectifs du programme. Augmenter a nouveau le
ratio recettes budgétaires/PIB et accélérer les réformes
structurelles. Atteindre une croissance du PIB réel de
plus de 6 %, contenir 'inflation a 3 % et ramener le dé-
ficit extérieur courant a 10,5 % du PIB. Améliorer la
qualité des statistiques économiques.

Politique économique. En 1997, la politique budgé-
taire vise a faire passer I’excédent primaire a 1,9 % du
PIB en portant le ratio recettes/PIB a 12,9 % sous I’ef-
fet (en année pleine) de la majoration de 15 a 18 % en
septembre 1996 du taux de la TVA et de la poursuite
des efforts en vue d’accroitre les recettes douanicres.
L’informatisation du cycle budgétaire permettra
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d’améliorer le suivi des dépenses budgétaires. L’objectif
de la politique monétaire est de contenir ’expansion du
crédit bancaire, dans la logique des objectifs du pro-
gramme en maticre d’inflation.

Les réformes structurelles visent a accélérer les pri-
vatisations et a définir une stratégie en vue d’ouvrir le
capital des entreprises de services publics, a réformer
la justice, ainsi qu’a libéraliser les secteurs du riz et
du sucre, a éliminer les obstacles non tarifaires aux
échanges de produits agricoles et a restructurer le sec-
teur du coton en renforgant le role des coopératives
agricoles. En ce qui concerne les besoins sociaux, le
gouvernement a fixé des objectifs quantitatifs dans les
secteurs de I’éducation et de la santé pour remédier aux
grandes déficiences du passé. Le taux de scolarisation
dans les écoles primaires, celui des filles en particulier,
augmentera progressivement, tout comme le nombre
des centres de santé.

Cameroun

Appui financier. Le 20 aott 1997, le FMI a ap-
prouvé un prét triennal de 162,1 millions de DTS au
titre de la FASR.

Objectifs du programme. Mettre I’économie sur un
sentier de croissance durable et rétablir la viabilité tant
intérieure qu’extérieure, une volonté ferme et durable
d’engager des réformes afin de valoriser les ressources
considérables du pays étant nécessaire pour reconstruire
Iinfrastructure physique et économique. Au cours de la
période triennale, viser une croissance annuelle du PIB
réel d’au moins 5 %, limiter a 2 % la hausse annuelle des
prix a la consommation en moyenne et stabiliser le dé-
ficit extérieur courant a 2 % du PIB.

Politique économique. Le programme est axé sur un
ensemble de réformes structurelles ayant pour objet de
réduire le poids du secteur public dans I’économie, de
libéraliser les secteurs de I’énergie et des transports, de
développer le marché des capitaux et de consolider les
gains de compétitivité extérieure. Les principales me-
sures a ’appui de la stratégic 4 moyen terme visent a
maintenir la compétitivité extérieure par des réformes
structurelles de nature a renforcer I’efficience, a réduire
les déséquilibres budgétaires grace a une hausse régu-
liere du ratio recettes non pétrolieres/PIB et a maitri-
ser rigoureusement les dépenses, ainsi qu’a améliorer
Pefficacité du régime fiscal par une application rigou-
reuse de la Iégislation fiscale, la lutte contre la fraude
et la corruption, I’établissement d’une TVA, la ratio-
nalisation de P’impét sur le revenu, la réforme de la
fiscalité forestiere et agricole et I’élimination progres-
sive des taxes a I’exportation. Le nouveau régime fiscal
forestier et ’obligation de soumettre des plans viables
de gestion sylvicole pour obtenir des concessions
contribueront a la préservation de ’environnement.
Parmi les autres priorités, on note I’accroissement
des dépenses sociales, celles de santé et d’éducation en



particulier, la remise en état des infrastructures, [’accé-
lération de la réforme des entreprises d’Etat et I’ache-
vement de celle du secteur financier (compagnies
d’assurances et régime de sécurité sociale inclus), ainsi
que ’amélioration de la gestion et de efficacité du
secteur public.

Cap-Vert

Appui financier. Le 20 tévrier 1998, le FMI a
approuvé un accord de confirmation d’une durée
de quatorze mois et d’un montant de 2,1 millions
de DTS. Les autorités ont indiqué leur intention de
considérer cet accord comme une mesure de précau-
tion et de n’utiliser ces ressources qu’en cas de
conjoncture défavorable.

Objectifs du programme. Atteindre une croissance
du PIB réel de 4 % en 1998 et un taux d’inflation
moyen de 3,5 %. Parvenir a un déficit extérieur cou-
rant (hors transferts) de 15,7 % du PIB en 1998 et,
grice a un durcissement de la politique de finances
publiques, ramener le déficit budgétaire global de
15 % du PIB (selon les estimations) en 1997 4 8,7 %
en 1998.

Politique économique. Les autorités prévoient de ren-
forcer Pexécution du budget par des mesures adminis-
tratives. Par ailleurs, elles maintiendront un taux de
change fixe, suivant ainsi une politique monétaire qui
leur permettra de concilier les besoins de crédit du
secteur privé avec les objectifs d’accumulation de ré-
serves fixés par le programme. Elles libéraliseront le
régime de commerce en remplagant les derniers contin-
gents d’importation par des droits de douane, puis en
les rationalisant et en les abaissant dans leur ensemble.
Les objectifs de nature sociale et de lutte contre la pau-
vreté seront atteints grace a une croissance plus forte,
une inflation plus faible et une aide budgétaire conti-
nue aux programmes visant a améliorer ’éducation et
les soins de santé primaires.

Corée

Appui financier. Le 4 décembre 1997, le FMI a
approuvé un accord de confirmation triennal d’un
montant de 15,5 milliards de DTS en suivant la procé-
dure accélérée établie dans le cadre du mécanisme de
financement d’urgence. Le 18 décembre, le Conseil
d’administration a achevé sa premicre revue de ’accord
ct a permis a la Corée d’utiliser les ressources de la
facilité de réserve supplémentaire, la Corée étant le pre-
mier pays membre a bénéficier d’une aide au titre de
cette facilité.

Objectifs du programme et politique économique.
Pour de plus amples détails, se reporter au chapitre V.

Cote d’Ivoive
Appui financier. Le 17 mars 1998, le FMI a ap-
prouvé un crédit triennal de 285,8 millions de DTS au

titre de la FASR. Pour ’aide au titre de I’Initiative en
faveur des PPTE, se reporter au chapitre IX.

Obyjectifs du programme. Dans le cadre de la stratégie
d’ajustement & moyen terme pour 1998-2000, réaliser
une croissance du PIB réel de 6 % par an, afin que le
revenu par habitant augmente de plus de 2 % par an;
maintenir inflation a 3 % par an, dans la logique du ré-
gime de taux de change fixe; ramener le déficit extérieur
courant a 2 % du PIB d’ici a I’an 2000. Parvenir dans ce
délai a un quasi-équilibre budgétaire, puis a un excé-
dent; adopter des réformes structurelles pour promou-
voir I’essor et I'investissement du secteur privé, et faire
reculer la pauvreté, notamment par des mesures bien
ciblées dans le domaine de I’éducation et de la santé.

Politique économigue. Pour assainir les finances
publiques, les autorités consolideront les résultats ob-
tenus sur le plan des recettes en améliorant ’adminis-
tration des imp6ts et des douanes, en réduisant les
exonérations et en continuant de combattre la fraude et
’évasion. En outre, elles suivront une politique de dé-
penses prudente, tout en prévoyant des crédits suffi-
sants pour les services de santé et d’éducation de base
et ’entretien de Iinfrastructure. La politique monétaire
— conduite au niveau régional — sera compatible avec
le régime de taux de change fixe et ira dans le sens
d’une nouvelle amélioration de la position extérieure
nette de la zone franc CFA.

S’agissant des réformes structurelles, la libéralisation
des échanges sera poursuivie dans le cadre d’accords
régionaux et les privatisations accélérées avec la vente
de quinze entreprises en 1998. Les autorités prévoient
de libéraliser intégralement la commercialisation du
café et du cacao, en commengant par celle du café en
octobre 1998. Pour réduire la pauvreté, les dépenses
publiques continueront d’étre réorientées vers les sec-
teurs de ’éducation et de la santé, un dispositif étant
établi pour suivre les indicateurs de pauvreté.

Dyjibouti

Appui financier. Le 21 mai 1997, le FMI a approuvé
une demande en vue de proroger un accord de confir-
mation d’un montant de 4,6 millions de DTS jusqu’a la
fin de mars 1998 et d’accroitre ce montant de 2 millions
de DTS. Une nouvelle prorogation jusqu’a la fin de juin
1998 a ét¢ approuvée en mars dernier.

Objectifs du programme. Retrouver la maitrise de la
situation budgétaire et appliquer des mesures structu-
relles dans un certain nombre de domaines afin d’amé-
liorer la capacité de réaction de oftre, ainsi que la
compétitivité de I’économie.

Politique économique. Les autorités redoubleront
d’efforts pour réduire encore les dépenses courantes
et améliorer le systeme fiscal, ainsi que I’ensemble
du cadre réglementaire dans lequel s’inscrivent les
activités économiques, utiliser avec plus de souplesse
les facteurs de production et établir un climat
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propice a la reprise de investissement, tout en créant
des emplois.

Estonie

Appui financier. Le 17 décembre 1997, le FMI a
approuvé un accord de confirmation d’une durée de
quinze mois et d’'un montant de 16,1 millions de DTS.
Les autorités ont indiqué leur intention de considérer
cet accord comme une mesure de précaution et de
n’utiliser ces ressources qu’en cas de conjoncture
extérieure défavorable.

Objectifs du programme. Réaliser une croissance an-
nuelle du PIB réel de plus de 5 % et ramener Pinflation
a8 % en 1998. Réduire les pressions de la demande,
porter excédent des administrations publiques a 1,8 %
du PIB et comprimer le déficit extérieur courant.

Politique économique. Le programme comporte
trois volets : durcir la politique budgétaire pour conte-
nir la demande intérieure, adopter des mesures moné-
taires (dont le nombre est limité du fait de la caisse
d’émission) en vue de réduire le taux d’expansion
du crédit et de relever les normes prudentielles du
systeme bancaire tout en intensifiant la surveillance
du systeme financier et accélérer les réformes struc-
turelles afin d’améliorer la productivité et d’accroitre
I’épargne privée. Sur le plan budgétaire, on s’attend a
ce que les recettes fiscales continuent de progresser
grace a la poursuite de I’expansion économique, a
quelques nouvelles mesures fiscales et a un renforce-
ment de administration de 'impét. Dans le méme
temps, le ratio dépenses des administrations
publiques/PIB diminuera.

Les autorités renforceront les mesures destinées a
limiter la croissance du crédit intérieur et a améliorer la
solidité du systeme financier, notamment en relevant
les ratios de fonds propres, ainsi que le niveau des ré-
serves obligatoires des banques. Les normes de fonds
propres des banques seront durcies et une réglementa-
tion prudentielle appliquée aux opérations consolidées
des banques et de leurs filiales financi¢res non ban-
caires. Les autorités entendent surveiller plus active-
ment le secteur financier, afin de réduire les risques
systémiques et de resserrer le contrdle des banques et
des institutions financi¢res non bancaires, et mettre en
ccuvre des mesures propres a raffermir les marchés des
titres et des capitaux. Les autres réformes structurelles
visent a accélérer la privatisation des entreprises et la
réforme fonciere, améliorant ainsi les perspectives de
croissance non inflationniste en réduisant au minimum
les distorsions et en allégeant les contraintes qui pesent
sur la production potentielle.

Ghana

Appui financier. Le 23 mars 1998, le FMI a ap-
prouvé le deuxiéme prét annuel, de 82,2 millions de
DTS, au titre de la FASR.
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Objectifs du programme. Assurer un climat de stabi-
lité macroéconomique propice a une croissance tirée par
le secteur privé et, ce faisant, créer des emplois, accroitre
les revenus et réduire la pauvreté. Atteindre une crois-
sance annuelle du PIB réel de 5,6 %, soit 2,5 % par habi-
tant, ramener I’inflation a 11 % avant la fin de 1998,
puis la réduire de moitié (5,5 %) d’ici a la fin de 1999,
et contenir le déficit extérieur courant a 7,3 % du PIB
en 1998, tout en maintenant les réserves officielles
brutes a un niveau équivalant a 2,7 mois d’importations.

Politique économique. Les autorités renforceront 1’as-
sainissement budgétaire engagé en 1997 et releveront
les recettes fiscales d’environ 1 % du PIB en 1998, no-
tamment en améliorant le recouvrement de la taxe sur
les ventes, en instaurant une taxe sur la valeur ajoutée a
compter du 1¢r décembre 1998 et en intensifiant la ré-
forme de la fiscalité. Elles comptent réduire ’inflation
en maitrisant ’expansion de la masse monétaire, toute
réduction des taux d’intérét étant alors subordonnée a
une modération des anticipations inflationnistes, et
entreprendre des réformes structurelles pour accroitre
I'investissement privé et améliorer ’allocation des res-
sources, déréglementer encore les secteurs du pétrole et
du cacao, mener avec fermeté le programme de désen-
gagement de I’Etat, libéraliser le secteur financier et
réorganiser la fonction publique et les établissements
publics autonomes.

Guinée

Appui financier. Le 3 avril 1998, le FMI a approuvé
le deuxieme prét annuel, de 23,6 millions de DTS, au
titre de la FASR.

Objectifs du programme. Appliquer des politiques
financieres rigoureuses et de nouvelles réformes struc-
turelles pour consolider la stabilisation en cours et créer
un climat propice a une croissance économique durable
et diversifiée. Parvenir a une croissance réelle de 5 %,
ramener inflation a 3,5 %, contenir le déficit extérieur
courant a 7,7 % du PIB (hors transferts officiels) et
porter les réserves officielles brutes a I’équivalent de
3,4 mois d’importations.

Politique économique. Sur le plan budgétaire, il est
notamment prévu, afin de porter les recettes totales
a 11,6 % du PIB, d’améliorer I’administration fiscale
et douanicre, de faire respecter les textes sur la TVA,
de mettre en place une contribution foncicre unifiée
et d’abaisser le seuil de la TVA applicable aux entre-
prises du secteur des services. Davantage de crédits
seront affectés aux secteurs prioritaires (santé, ensei-
gnement primaire, réseau routier et développement
rural) et des fonds locaux de contrepartie suffisants
seront mobilisés pour les projets d’investissement
financés sur ressources extérieures. La gestion du bud-
get sera réorganisée dans le sens de Pefficacité et de
la transparence et un nouveau systeme informatisé
de contréle des dépenses mis en place. La politique



monétaire est congue de manicre a soutenir le secteur
extérieur et a atteindre les objectifs d’inflation. La sur-
veillance bancaire sera renforcée et les regles pruden-
tielles appliquées plus rigoureusement. Les réformes
structurelles visent notamment a accélérer les privati-
sations, la restructuration du secteur public et la
réforme de la justice, a améliorer Defficacité de la
fonction publique, a étendre le programme de réduc-
tion des cotits des entreprises publiques aux secteurs
des industries extractives et de ’énergie, a préparer
un calendrier de désengagement de PEtat d’ici 4 la
fin de juin 1998 et a renforcer le cadre juridique

des activités des entreprises en créant un tribunal
d’arbitrage et en rehaussant la transparence et Ieffi-
cacité du systéme judiciaire. Les autorités continue-
ront de réorienter les ressources vers I’enseignement
primaire et de relever les dépenses non salariales au
titre de la santé.

Guinée-Bissaun

Appui financier. Le 25 juillet 1997, le FMI a ap-
prouvé le troisieme prét annuel, de 4,7 millions de
DTS, au titre de la FASR. La durée de ’accord a été
prolongée jusqu’a la fin de mars 1998 et le montant
initialement prévu accru de 1,1 million de DTS.

Objectifs du programme. Maintenir le taux annuel de
croissance a 5 %, ramener le taux annuel moyen d’infla-
tion de 51 % en 1996 a 6 % en 1999 et réduire le dé-
ficit extérieur courant (hors dons) de 5 points pour le
faire tomber a 16 % du PIB d’ici a 1999. Maintenir
Pinvestissement a 22 % du PIB, tout en en améliorant
Pefficacité, en faisant passer I’épargne intérieure brute a
4 % du PIB (selon les projections) en 1999.

Politique économique. La politique budgétaire
jouera un role clé dans la politique économique des
autorités avec un double objectif : accroitre encore
I’excédent primaire courant par une augmentation du
ratio recettes/PIB et réformer le systéme fiscal. Les
autorités comptent instituer une taxe générale sur les
ventes, lancer une vaste réforme tarifaire, réduire les
taxes a ’exportation et réviser les droits d’accise, en
particulier sur le pétrole. Du c6té des dépenses, le pro-
gramme vise a contenir les dépenses non essentielles et
a rationaliser davantage la fonction publique. II est
prévu de renforcer considérablement la procédure
budggétaire, tous les engagements de dépenses devant
étre soumis a 1’autorisation préalable de la Direction
du budget du Ministere des finances. Dans le domaine
mon¢taire, la politique de crédit intérieur demeurera
rigoureuse afin de juguler inflation. Les réformes
structurelles visent a accélérer la privatisation des
entreprises publiques, a accroitre efficacité du secteur
de I’énergie, a renforcer le role du secteur privé dans
Pagriculture, la péche et ’exploitation forestiere, a
améliorer les services sociaux et a réorganiser la fonc-
tion publique.

Guyana
Pour I’aide au titre de ’Initiative en faveur des
PPTE, se reporter au chapitre IX.

Indonésie

Appui financier. Le 5 novembre 1997, le FMI a
approuvé un accord de confirmation triennal d’un
montant de 7,3 milliards de DTS en suivant la procé-
dure accélérée établie dans le cadre du mécanisme de
financement d’urgence. Le 15 juillet 1998, le FMI a
majoré ce montant de 1 milliard de DTS.

Objectifs du programme et politique économique.
Pour de plus amples détails, se reporter au chapitre V.

Lettonie

Appui financier. Le 10 octobre 1997, le FMI a ap-
prouvé un accord de confirmation d’une durée de dix-
huit mois et d’un montant de 33 millions de DTS.

Les autorités ont indiqué leur intention de considérer
cet accord comme une mesure de précaution et de
n’utiliser ces ressources qu’en cas de conjoncture
extérieure défavorable.

Objectifs du programme. Parvenir a une croissance
du PIB réel de 4 % pour 1997 et de 5 % pour 1998,
abaisser le taux d’inflation annuel 3 9 % en 1997 et a
7 % en 1998 et faire tomber le déficit extérieur cou-
rant a 6,1 % du PIB en 1997, puis 2 4,9 % en 1998.
Porter les réserves internationales brutes a un niveau
¢équivalant a trois mois d’importations en 1997 et en
1998. Ramener le déficit budgétaire des administra-
tions publiques @ 0,9 % du PIB en 1997 et 2 0,5 %
en 1998.

Politique économique. Le programme vise principale-
ment a accélérer les réformes structurelles et, en particu-
lier, a achever la privatisation des entreprises, ainsi qu’a
renforcer et étendre I’application des droits afférents a la
propriété (en vue de faire de la Lettonie une véritable
économie de marché), a encourager les restructurations
et a stimuler ’épargne et I’investissement intérieur et
extérieur. Presque toutes les entreprises restées dans le
portefeuille de PEtat, y compris les grandes sociétés, se-
ront privatisées d’ici au milieu de 1998, des mesures
étant par ailleurs prises pour résoudre la question des
arriérés des comptes clients et s’assurer que les tarifs
de ’énergie soient fixés de manicre a récupérer les
couts. Il est aussi prévu de faire avancer d’autres ré-
formes structurelles, portant notamment sur I’établisse-
ment du cadastre et I’allégement de la réglementation
des entreprises. La libéralisation des échanges sera pour-
suivie et un projet de loi réduisant @ nouveau sensible-
ment les droits de douane sur les produits agricoles sera
déposé devant le Parlement d’ici au milieu de 1998. Des
mesures destinées a améliorer "administration de 'impdt
et Pefficacité des dépenses, y compris une réforme de la
fonction publique, permettront d’affecter davantage de
ressources aux services sociaux et a Pinfrastructure. Les
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autorités amélioreront efficacité des dépenses sociales,
en procédant notamment a une réforme du régime
national d’assurance-maladie.

Maunritanie

Appui financier. Le 14 juillet 1997, le FMI a ap-
prouvé le troisi¢éme prét annuel, de 14,3 millions de
DTS, au titre de la FASR.

Objectifs du programme. Réaliser une croissance du
PIB réel de 4,9 % en 1997, maintenir ’inflation a 5 % et
limiter le déficit extérieur courant (hors transferts offi-
ciels) a 5,5 % du PIB. Dégager un excédent global du
budget des administrations publiques de 4,1 % du PIB
en 1997, en continuant de rationaliser et de maitriser les
dépenses et en contenant la baisse — imputable surtout
a une diminution des redevances halieutiques — du
ratio recettes totales/PIB.

Politique économique. La politique monétaire prévue
par le programme s’inscrit dans la logique des objectifs
d’inflation et de balance des paiements. Les pouvoirs
publics ont engagé un certain nombre d’actions en vue
de réformer le cadre légal, judiciaire et réglementaire
(et, notamment, d’accélérer la procédure de création
des entreprises et d’encourager le secteur privé a inves-
tir dans les industries extractives). Une législation des-
tinée a promouvoir la participation du secteur privé, en
particulier dans les secteurs des transports et des ser-
vices publics, était en cours de rédaction. Les autorités
¢étaient déterminées a assurer un niveau minimum de
dépenses de santé et d’éducation et continuaient
d’améliorer la qualité et la portée des services dans
ces secteurs.

Mongolie

Appui financier. Le 30 juillet 1997, le FMI a ap-
prouvé un prét triennal de 33,4 millions de DTS au
titre de la FASR.

Objectifs du programme. Faire passer 'inflation en
deca de 10 %, atteindre une croissance réelle de 6 % par
an et porter les réserves internationales brutes a I’équi-
valent de plus de 15 semaines d’importations. Ramener
le déficit budgétaire a 6 % du PIB d’ici a I’an 2000 et
accroitre I’épargne nationale 4 moyen terme. Rééquili-
brer les finances publiques en réduisant la taille du sec-
teur public et en réformant ’administration publique et
la fiscalité.

Politique économique. Les objectifs de la politique
monétaire sont de maintenir a un niveau positif les taux
d’intérét réels sur les effets de la banque centrale et de
limiter le recours des banques commerciales au crédit
de la banque centrale a des opérations de refinance-
ment et de réescompte. Par suite de la restructuration
bancaire, dont le cout initial devait étre élevé, et de
I’élimination des droits d’importation, deux éléments
fondamentaux de la stratégie de réforme, le déficit
budgétaire passerait, selon les projections, a 10,5 % en
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1997. Néanmoins, il sera sensiblement réduit en 1998,
a mesure que le cotit de la restructuration bancaire
diminuera et que d’autres réformes fiscales entreront
progressivement en vigueur. La réforme de ’adminis-
tration publique vise a renforcer le controle et la res-
ponsabilisation dans le domaine des dépenses en vue de
créer un climat propice a la décentralisation du proces-
sus décisionnel. Les autorités sont résolues a réformer
les secteurs de I’éducation et de la santé afin d’amélio-
rer la prestation des services et a réorganiser d’autres
volets du régime de protection sociale pour en affiner le
ciblage et réduire les cotits budgétaires.

Mozambique

Appui financier. Le 23 juin 1997, le FMI a ap-
prouvé le deuxi¢me prét annuel, de 25,2 millions de
DTS, au titre de la FASR. Pour ’aide au titre de ’Ini-
tiative en faveur des PPTE, se reporter au chapitre IX.

Objectifs du programme. Pour 1997, accroitre le PIB
(hors énergie) de 5 % et le PIB total de 6 %, ramener
I'inflation en fin de période a 14 % et porter les réserves
internationales brutes a I’équivalent de 5 mois d’impor-
tations de biens et de services, non compris les revenus
des facteurs.

Politique économique. Le programme prévoit une
politique monétaire rigoureuse ct le maintien d’un
régime de taux de change flottant. La politique budgé-
taire vise a renforcer I’administration de 'imp6t, a ré-
duire les exonérations et a moderniser les systémes
d’imposition directe et indirecte pour encourager le
civisme fiscal et supprimer les distorsions. Les pouvoirs
publics poursuivront leur programme de privatisation,
qui sera mené a bien d’ici au milieu de 1999. Une
autre priorité essentielle consiste a réorganiser et a ren-
forcer ’administration publique, notamment en dé-
centralisant davantage le processus décisionnel, en
accroissant la transparence et la responsabilisation et en
réformant la fonction publique. Le Mozambique est
déterminé a accroitre la part des secteurs sociaux dans
les dépenses totales et a renforcer efficacité des dé-
penses sociales que le programme pour 1997/98
prévoit d’augmenter afin de réduire la pauvreté et de
valoriser le capital humain.

Nicaragun

Appui financier. Le 18 mars 1998, le FMI a ap-
prouvé un prét triennal de 100,9 millions de DTS au
titre de la FASR.

Objectifs du programme. Tendre vers la viabilité des
finances publiques et du secteur extérieur, exécuter une
réforme structurelle et promouvoir la croissance pour
réduire la pauvreté et le chémage. Accroitre I’épargne
publique de 6 points de PIB et dégager un léger excé-
dent du solde global du secteur public (dons inclus)
d’ici a ’an 2000. Porter les réserves brutes (hors effets
de la banque centrale) a I’équivalent de trois mois d’im-



portations, atteindre une croissance du PIB réel de 6 %
et ramener 'inflation a 5 %. Dans le cadre de cette stra-
tégie 3 moyen terme, le programme de 1998, appuyé
par le premier prét annuel FASR, se propose de faire
passer les réserves brutes (hors effets de la banque cen-
trale) a ’équivalent de 1,8 mois d’importations, de
réaliser une croissance du PIB réel de 4,8 % et de limi-
ter Pinflation a 8,0 %.

Politique économique. Les autorités entendent ré-
duire la taille du secteur public et accroitre les recettes
de ’administration centrale en élargissant les bases
d’imposition, en rendant le régime fiscal plus transpa-
rent et en supprimant un grand nombre d’exonérations
discrétionnaires de TVA et de droits de douane. Les
dépenses courantes de I’administration centrale seront
bloquées et les subventions a ’exportation ¢liminées.
La politique monétaire vise a soutenir le secteur exté-
rieur et les objectifs d’inflation. La réforme du secteur
public se poursuivra en vue d’en améliorer les services
et Pefficacité, tandis que P’exécutif sera restructuré afin
de réduire le nombre des ministeres et organismes rele-
vant directement du Président. Une grande réforme
de la justice sera mise en chantier pour améliorer les
procédures et faire respecter plus scrupuleusement les
contrats et les droits afférents a la propriété. Le traite-
ment discriminatoire des investisseurs étrangers dispa-
raitra, la réorganisation du secteur des banques d’Etat
doit étre achevée et les services publics, la distribution
des hydrocarbures par I’Etat ainsi que les services des
grands ports privatisés.

Niger

Appui financier. Le 28 juillet 1997, le FMI a ap-
prouvé le deuxiéme prét annuel, de 19,3 millions de
DTS, au titre de la FASR.

Objectifs du programme. Porter la croissance réelle
du PIB a 4 ou 5 % par an, afin que le revenu réel par
habitant puisse augmenter au minimum de 1 % par an,
ramener 'inflation a 3 % d’ici a la fin de 1997 et conte-
nir le déficit extérieur courant (hors transferts officiels)
a 11,1 % du PIB en 1997, avant de I’abaisser a 10,5 %
du PIB en 1998. Porter les recettes budgétaires a
I’équivalent de 9,3 % du PIB en 1997 et de 10,7 %
en 1998.

Politique économique. Le gouvernement ramenera
le déficit budgétaire global a 7,3 % du PIB d’ici a 1998
par une meilleure mobilisation des recettes et une po-
litique de dépenses prudente. Cette dernicre conti-
nuera de faire en sorte que les traitements ct salaires
n’évincent pas les autres dépenses essentielles, en parti-
culier celles destinées a ’entretien et aux principaux
services sociaux. Les autorités prendront des mesures
pour rationaliser le cadre réglementaire et réduire I’in-
tervention de I’Etat dans les domaines intéressant le
secteur privé. Elles continueront de renforcer les dispo-
sitions juridiques régissant les transactions commer-

ciales, et notamment le recouvrement des préts ac-
cordés par les banques commerciales. Sur la période
1997-2000, les crédits budgétaires courants affectés a
la santé et a I’éducation progresseront de 10 % par an
en valeur réelle.

Ouganda

Appui financier. Le 10 novembre 1997, le FMI a
approuvé un prét triennal de 100,4 millions de DTS au
titre de la FASR. Pour ’aide au titre de I’Initiative en
faveur des PPTE, se reporter au chapitre IX.

Objectifs du programme. Soutenir une croissance éco-
nomique forte et diversifiée et s’assurer que les pauvres
y participent et en récoltent les fruits. Maintenir la stabi-
lité macroéconomique, libéraliser I’économie pour pro-
mouvoir une croissance tirée par le secteur privé et axée
sur les exportations et engager des réformes structurelles
et institutionnelles en vue de réduire encore les obstacles
a la croissance et a la création d’emplois. Atteindre
une croissance du PIB réel d’au moins 7 % par an en
moyenne, ramener I’inflation annuelle a 5 % et porter les
réserves internationales brutes a I’équivalent de 4,9 mois
d’importations de biens et de services (non compris
les revenus des facteurs). Faire passer le ratio investisse-
ment brut/PIB a 23 % en 1999 /2000 et réduire le dé-
ficit budgétaire global de 1,7 % du PIB sur la période
du programme.

Politique économique. Les autorités comptent amé-
liorer sensiblement ’administration douaniére et fiscale,
réduire la contrebande et prévenir d’autres formes de
déperdition de recettes, tout en faisant preuve d’une
grande modération dans les dépenses. La politique mo-
nétaire continuera de tirer parti des grands progres réa-
lisés dans la lutte contre P’inflation, en tenant compte
des projections de balance des paiements, de la néces-
sit¢ de prévoir un volume suffisant de crédit pour le
secteur privé et des économies accrues réalisées par
I’Etat dans le systéme bancaire. Les autorités intensifie-
ront la réforme structurelle dans les domaines suivants :
secteur financier, fonction publique, administration des
impots et des douanes, libéralisation des échanges, pri-
vatisations et restructuration des entreprises, et plus
généralement, créeront un environnement plus propice
a Pactivité du secteur privé par la déréglementation. Les
pouvoirs publics réduiront ’incidence de la pauvreté
grace a une hausse des dépenses sociales et ne ména-
geront aucun effort pour mieux évaluer les résultats de
ces dépenses.

Pakistan
Appui financier. Le 20 octobre 1997, le FMI a ap-
prouvé un montage financier triennal de 1,14 milliard
de DTS, dont 682.,4 millions de DTS au titre de la
FASR et 454,9 millions de DTS au titre du MEDC.
Objectifs du programme. Faire passer le taux de crois-
sance annuel moyen du PIB réel a 5-6 %, abaisser
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progressivement le taux annuel d’inflation a 7 % et
ramener le déficit extérieur courant (hors transferts of-
ficiels) a 4-4.,5 % du PIB en vue de renforcer sensible-
ment les réserves extérieures. Elaborer la politique
budgétaire de manicre a ce que le déficit global re-
vienne a 4 % du PIB d’ici a la troisieme année du pro-
gramme, ce qui aidera a porter I’épargne nationale a
15 % du PIB en 1999/2000.

Politique économique. Les autorités se proposent
de poursuivre la rationalisation du secteur public, en
confiant au secteur privé un role plus important dans la
production primaire et en améliorant les capacités insti-
tutionnelles nationales. Dans le secteur public, la base
d’imposition intérieure sera élargie et ’administration
fiscale renforcée, les dépenses publiques seront recen-
trées sur les services sociaux et la formation du capital
humain et les principales entreprises publiques restruc-
turées. Les autorités ont en outre décidé d’affermir le
pouvoir de réglementation et de controle bancaire de la
Banque d’Etat du Pakistan, d’améliorer le cadre légal et
judiciaire qui permet d’assurer ’exécution des contrats
financiers, de privatiser les banques et les institutions
financicres publiques et de donner de I’extension au
march¢ de capitaux. En ce qui concerne le secteur
extérieur, le marché interbancaire des changes sera dé-
veloppé et la politique de taux de change suivra de plus
en plus I’évolution du marché.

Panama

Appui financier. Le 10 décembre 1997, le FMI a
approuvé un crédit triennal de 120 millions de DTS au
titre du MEDC.

Objectifs du programme. Approfondir et ¢largir les
réformes structurelles tout en continuant d’appliquer
une politique budgétaire prudente dans un contexte de
faible inflation afin de promouvoir une croissance du-
rable de la production et de ’emploi et de réduire la
pauvreté. Porter la croissance du PIB a 5 % d’ici a Pan
2000, Pinflation étant maintenue a 12 % par an.

Politique économique. Les mesures structurelles
seront axées, pendant la premié¢re moitié du pro-
gramme, sur la poursuite des privatisations, la réduc-
tion des droits d’importation et la réforme du secteur
financier. C’est au cours de la seconde moitié que
seront mises en ocuvre des réformes portant sur la fis-
calité, la fonction publique et la sécurité sociale. Les
autorités se sont engagées a appliquer un ambitieux
programme de privatisation, et une nouvelle réforme
tarifaire importante permet d’accroitre la transparence
ct Pefficience afin d’attirer ’investissement étranger.
Une étude globale de la fiscalité doit normalement étre
réalisée en 1998, et ses recommandations appliquées
pendant le second semestre de 1999 en vue d’améliorer
le recouvrement des impdts d’ici a I’an 2000. Les pou-
voirs publics renforceront la protection sociale pour les
groupes les plus vulnérables de la société. Des efforts
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seront aussi déployés pour améliorer Pefficacité des ser-
vices de santé et d’éducation de base en utilisant les
revenus de placement du produit des privatisations.

Philippines

Appui financier (I). Le 18 juillet 1997, le FMI a
approuvé la prorogation jusqu’au 31 décembre 1997
d’un accord au titre du MEDC d’un montant de
474.,5 millions de DTS, qui a été relevé de 316,7 mil-
lions de DTS. A cette occasion, le EMI a pour la pre-
micre fois utilisé la procédure accélérée établie dans le
cadre du mécanisme de financement d’urgence.

Objectifs du programme. Réaliser une croissance éco-
nomique de 6,3 % en 1997, ramener le taux moyen
d’inflation a 6,5 %, limiter le déficit extérieur courant a
45 % du PNB et maintenir les réserves (apres ajuste-
ment) a un niveau équivalant a 2,1 mois d’importations
de biens et de services d’ici a la fin de I’année.

Politique économigue. La nouvelle politique de taux
de change flottant sera appuyée par de vigoureuses
mesures budgétaires et monétaires. Les taux d’intérét
seront maintenus a un niveau élevé jusqu’a ce que le
marché des changes se stabilise, et la croissance de la
base monétaire sera réduite pour maintenir celle de la
masse monétaire au sens large (y compris les dépots en
devises) a 23 %, taux compatible avec les objectifs d’in-
flation et de croissance. Afin de compenser les déra-
pages survenus au premier semestre de 1997 et de
dégager un excédent du secteur public de 0,3 % du
PNB sur I’ensemble de I’exercice, la politique budgé-
taire sera durcie au second semestre, notamment en
accroissant les recettes et en comprimant les dépenses.
En outre, les pouvoirs publics s’efforceront de faire
adopter les derniers volets de la réforme globale de la
fiscalité, élément crucial de leur dispositif visant a amé-
liorer I’épargne, et de renforcer le systeme financier
grice a ’élimination des dispositions fiscales dissuadant
les dépots en pesos et aux mesures adoptées récemment
pour limiter plus rigoureusement les engagements des
banques sur le marché immobilier et décourager, au
moyen de nouveaux ratios de liquidité, ’augmentation
des engagements en devises.

Appui financier (1I). Le 27 mars 1998, le FMI a ap-
prouvé un accord de confirmation d’une durée de deux
ans et d’un montant de 1,0 milliard de DTS. Les autori-
tés ont indiqué leur intention de considérer cet accord
comme une mesure de précaution et de n’utiliser ces res-
sources qu’en cas de conjoncture extéricure défavorable.

Objectifs du programme. Contenir le recul de la
croissance du PNB réel a 3 % en 1998 eta 5 % en
1999, limiter P’inflation a4 8 % en 1998 et a 6,5 % en
1999 et ramener le déficit extérieur courant a 3,1 % du
PNB en 1998 et a 2,7 % en 1999, les réserves (apres
ajustement) étant portées a un niveau équivalant a
1,9 mois d’importations en 1998 et a 2,3 mois d’im-
portations en 1999.



Politique économique. Le déficit consolidé du secteur
public sera limité a 0,9 % du PNB en 1998 et fera place
a un équilibre en 1999. La hausse des paiements d’in-
téréts est compensée par la compression d’autres dé-
penses courantes ou en capital, les programmes de lutte
contre la pauvreté n’étant pas visés par ces coupes.
Dans le cadre général des objectifs de base monétaire et
du régime de taux de change flottant, la politique
monétaire est compatible avec la cible d’inflation et le
rétablissement de la confiance dans le peso. Une vaste
réforme volontariste du secteur bancaire est engagée
pour modérer les effets du ralentissement de la crois-
sance, de la dépréciation du peso et de la hausse des
taux d’intérét. Les autorités comptent relever le ratio
de fonds propres, durcir les régles de provisionnement,
ainsi que le controdle réglementaire, moins décourager
les transactions en pesos et adopter une stratégie afin
de résoudre le cas des banques en difficulté. Des ré-
formes seront lancées pour renforcer le secteur des
entreprises, dont une libéralisation du commerce et de
Pinvestissement plus poussée, une réorganisation com-
plete du secteur de ’énergie et la poursuite des privati-
sations. Le développement de ’agriculture, conjugué a
une amélioration des services de santé et d’éducation
axée essentiellement sur ’enseignement primaire et les
zones rurales, contribuera a faire reculer la pauvreté.
Pour atténuer 'impact de la crise régionale sur les pau-
vres, les pouvoirs publics veilleront a ce que des stocks
de riz et d’autres produits de base soient disponibles,
contiendront Peffet inflationniste de la dépréciation du
peso sur les produits pétroliers (qui sont névralgiques
sur le plan social) et s’efforceront autant que possible
de préserver les programmes sociaux inscrits au budget,
en particulier ceux destinés a la lutte contre la pauvreté
et aux régions les plus pauvres.

Rwanda

Appui financier. Le 12 décembre 1997, le FMI a
approuvé le second tirage au titre de sa politique d’aide
d’urgence aux pays sortant d’un conflit; avec ce tirage,
qui se chiffre a 6,0 millions de DTS, les décaissements
atteignent au total 14,9 millions de DTS pour 1997.

Objectifs du programme. Rééquilibrer les finances
publiques, et notamment réduire le déficit primaire, par
une réforme fiscale et une meilleure gestion du budget
ct du Trésor. Engager une réforme de la fonction pu-
blique et du secteur des entreprises d’Etat et consolider
la restructuration du secteur financier.

Politique économique. Le Ministere des finances et de
la planification économique a établi un service adminis-
tratif chargé de piloter la réforme des entreprises pu-
bliques; trois entreprises ont ¢été privatisées et huit
mises en vente. Le programme de démobilisation a été
engagé et 5.000 soldats ont quitté les forces armées.
L’Assemblée nationale a approuvé ’octroi d’une assis-
tance aux survivants du génocide et, avec ’appui d’or-

ganisations non gouvernementales et d’autres membres
de la communauté internationale, les pouvoirs publics
ont appliqué divers programmes destinés a venir en
aide a d’autres groupes vulnérables.

Sénégal

Appui financier. Le 20 avril 1998, le EMI a approuvé
un prét triennal de 107 millions de DTS au titre de
la FASR.

Objectifs du programme. Créer les conditions d’une
croissance annuelle du PIB réel de 5-6 %, de fagon a ce
que le revenu par habitant puisse augmenter de 2 ou
3 % par an, maintenir I’inflation au-dessous de 3 % et
ramener le déficit extérieur courant (hors transferts offi-
ciels) a moins de 7 % du PIB d’ici a I’an 2000.

Politique économique. La politique budgétaire vise
a limiter le déficit global (sur la base des engagements
et hors dons) a 2 % du PIB en 1998. Du c6té des re-
cettes, les autorités appliqueront le tarif extérieur
commun de I’Union économique et monétaire ouest-
africaine (UEMOA), abaissant ainsi sensiblement le
niveau moyen des droits d’importation. Les pertes de
recettes provoquées a court terme par la réforme tari-
faire seront compensées ultérieurement grace a un élar-
gissement des bases d’imposition, une forte réduction
des exonérations et une plus grande efficacité du régime
fiscal. Sur le front des dépenses, les autorités maintien-
dront une rigoureuse discipline financiere, tout en réa-
ménageant les priorités en faveur des services sociaux et
du programme d’investissement. La politique monétaire
appuiera les objectifs de croissance, d’inflation et du sec-
teur extérieur définis par TUEMOA.

Les autorités accéléreront "application des réformes
non encore achevées, notamment dans le secteur des
entreprises publiques et de I’énergie, et entreprendront
de nouvelles réformes pour moderniser I’administration
publique. En ce qui concerne la réforme du secteur pu-
blic, le gouvernement doit élaborer un plan d’action
visant a promouvoir la bonne gestion des affaires pu-
bliques, a renforcer le syst¢me judiciaire et a établir des
liens plus constructifs avec le secteur privé.

Sierra Leone

Appui financier. Le 5 mai 1997, le FMI a approuvé
le troisieme prét annuel, de 10,1 millions de DTS, au
titre de la FASR.

Objectifs du programme. Accélérer le redressement
du pays a Pissue du conflit en intensifiant les réformes
macroéconomiques et structurelles en cours. Viser une
croissance du PIB réel de 10 %, une inflation de 8 % et
un niveau des réserves internationales brutes équivalant
a 1,8 mois d’importations. Réduire le déficit budgétaire
global et améliorer la qualité des dépenses.

Politique économique. Pour obtenir la réduction
prévue du déficit budgétaire, les pouvoirs publics aug-
menteront sensiblement les recettes et amputeront
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nettement les dépenses militaires, en fonction de Pamé-
lioration de la situation sur le plan de la sécurité. Ils
prendront des mesures discrétionnaires pour réaliser
’ambitieux objectif de recettes fixé pour 1997 et ren-
forcer ’administration fiscale et douanicre. Pour re-
hausser la qualité des dépenses, ils réorienteront vers
I’éducation, la santé, les services économiques et I’équi-
pement des ressources budgétaires précédemment
affectées a la défense. Ils maitriseront Pinflation et ren-
forceront la position des réserves, tout en étayant la
reprise et en réintroduisant la monnaie dans les zones
rurales. Les principales réformes visent a réorganiser les
effectifs de I’Etat afin d’améliorer la qualité et Ieffica-
cité des services publics, a affiner la réforme des entre-
prises publiques pour réduire encore I’intervention de
I’Etat dans ’économie et a simplifier le cadre juridique
de Pinvestissement extérieur et intérieur. Une réforme
de la justice vise a rendre plus transparentes les procé-
dures et a faciliter le reglement devant les tribunaux des
litiges civils ou commerciaux, 1’objectif étant de mieux
protéger les agents économiques. D’autres réformes
sont destinées a améliorer la surveillance de I’industrie
de la péche et a libéraliser les prix des produits pétro-
liers. Des hausses des dépenses budgétaires au titre des
services sociaux et économiques visent avant tout a
mieux valoriser le capital humain.

Tadjikistan

Appui financier. Dans le cadre de sa politique d’aide
d’urgence aux pays sortant d’un conflit, le FMI a ap-
prouvé un premier crédit de 7,5 millions de DTS le
19 décembre 1997 et un second crédit de 7,5 millions
de DTS le 1¢r avril 1998.

Objectifs du programme. Assurer la stabilité finan-
ciere par la poursuite du rééquilibrage des finances
publiques, la rigueur monétaire et un renforcement de
la discipline financi¢re dans le secteur des entreprises.
Parvenir a une croissance du PIB réel de 4 a 5 % en
1998, faire reculer I’inflation a 18 % et porter les ré-
serves internationales brutes a I’équivalent de 1,5 mois
d’importations d’ici a la fin de 1998. Formuler une po-
litique budgétaire visant 4 ramener le déficit de I’Etat a
moins de 3 % du PIB en 1998 et a régler les arriérés ac-
cumulés au titre des salaires et rémunérations en es-
peces, tout en réduisant le crédit de la banque centrale
A PEtar.

Politique économique. Le programme privilégie nette-
ment les mesures structurelles, ainsi que le renforcement
des institutions, pour soutenir la reprise économique et
améliorer la capacité d’application des politiques. Les pri-
vatisations, la réforme fonciére, la restructuration des
banques et la réorganisation des entreprises revétent une
importance particuliere pour la réforme structurelle. Les
autorités entendent assurer le maintien d’un régime de
commerce et de change ouvert en s’abstenant d’imposer
des restrictions aux exportations et aux importations
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pendant la durée du programme. Le Tadjikistan conti-
nuera de recourir a I’assistance technique des institutions
multilatérales ou bilatérales pour consolider les progres
accomplis dans un certain nombre de domaines, y com-
pris ’établissement des statistiques, ’administration

de 'impot, la création d’un systeme de trésorerie, le
controle bancaire et les opérations de la banque centrale.
Sur le plan monétaire, les autorités rameneront le taux de
croissance annuelle de la masse monétaire au sens large a
moins de 25 % en 1998. Elles entendent normaliser aussi
les relations avec les créanciers extérieurs, régler les arrié-
rés extérieurs et éviter d’accumuler de nouveaux arriérés
au titre du service de la dette. La réforme du secteur
bancaire aidera a parvenir a une croissance économique
durable et équilibrée. Les petites entreprises seront pri-
vatisées et les grandes et les moyennes restructurées ou
vendues. Les autorités continueront de renforcer ’admi-
nistration fiscale, achéveront la mise en place du systeme
de trésorerie et commenceront a aligner les comptes
budgétaires sur les normes internationales et a accroitre
les dépenses de protection sociale.

Tanzanie

Appui financier. Le 3 décembre 1997, le EMI a
approuvé le deuxieme prét annuel au titre de la FASR,
dont le montant initial fixé a 51,4 millions de DTS a
été relevé de 20 millions de DTS pour aider la Tanza-
nie a faire face aux effets de la sécheresse.

Objectifs du programme. Atteindre une croissance du
PIB réel de 4,7 %, ramener I’inflation a 13 % au plus et
limiter de déficit extérieur courant (hors transferts offi-
ciels) a 14,4 % du PIB.

Politique économique. La politique budgétaire vise a
parvenir a un excédent courant de 1,1 % du PIB en
1997/98 et a rationaliser la structure des recettes et des
dépenses, notamment par la création d’une TVA en
juillet 1998. La politique monétaire prévue au pro-
gramme est compatible avec la réalisation des objectifs
d’inflation et de balance des paiements. Les autorités
poursuivront la réforme des secteurs bancaire et semi-
public, ainsi que de la fonction publique. Les privatisa-
tions, dont le rythme s’accélérera, seront étendues aux
services d’utilité publique et a d’autres activités semi-
publiques essentielles. D’importantes mesures seront
prises pour améliorer la prestation des services de santé
et d’éducation.

Tchad

Appui financier. Le 29 avril 1998, le EMI a ap-
prouvé le troisi¢me prét annuel, de 16,5 millions de
DTS, au titre de la FASR.

Objectifs du programme. Parvenir 2 une croissance
du PIB réel de 6 %, limiter P’inflation a 3,5 % et conte-
nir le déficit extérieur courant a 17 % du PIB en 1998.

Politique économique. Les autorités entendent inten-
sifier effort de redressement des finances publiques en-



gagé les années précédentes. Alors que le déficit budgé-
taire global, sur la base des engagements, sera limité a
8,6 % du PIB, le budget de 1998 prévoit un excédent
courant de 0,7 % sous ’effet d’une hausse de 36 % des
recettes, qui atteindront 9 % du PIB, attribuable a un
recouvrement plus efficace des recettes, a des controles
plus stricts des exonérations, ainsi qu’au renforcement et
a informatisation des opérations de la Direction des
douanes. Les dépenses seront restructurées en faveur de
la santé et de ’éducation et une réforme globale de la
fonction publique sera entreprise. Les autorités moné-
taires régionales continueront de suivre une politique
prudente, dans la logique des objectifs de faible inflation
établis par le programme, tout en consolidant les ré-
serves de change. Des réformes structurelles visent a
rehausser efficacité des secteurs productifs de ’écono-
mie et a accroitre les recettes publiques. Des politiques
sociales congues pour assurer un recul marqué de la pau-
vreté continuent d’étre appliquées.

Thailande

Appui financier. Le 20 aott 1997, le FMI a ap-
prouvé un accord de confirmation d’un montant de
2,9 milliards de DTS en suivant la procédure accélérée
établie dans le cadre du mécanisme de financement
d’urgence.

Objectifs du programme et politique économique.
Pour de plus amples détails, se reporter au chapitre V.

Togo

Appui financier. Le 30 juin 1997, le FMI a approuvé
le troisieme prét annuel, de 21,7 millions de DTS, au
titre de la FASR.

Objectifs du programme. Corriger les déficiences
observées en 1996, en particulier dans le rééquilibrage
des finances publiques, et accélérer application des
réformes structurelles convenues. Parvenir a un taux de
croissance du PIB réel de plus de 5,5 %, abaisser I’infla-
tion a 3 % d’ici la fin de la période du programme et
ramener le déficit extérieur courant (hors dons) en
deca de 5 % du PIB (moyennes annuelles). Faire régres-
ser le déficit budgétaire global a 4,3 % du PIB, tout
en dégageant un excédent du solde primaire de 0,8 %
du PIB.

Politique économique. Les autorités entendent corri-
ger les déficiences constatées dans le rééquilibrage des
finances publiques et accélérer la réforme structurelle.
Les réformes de la fiscalité et de ’administration de
I’impot seront poursuivies avec Iassistance technique
du FMI. Les autorités accroitront en termes réels les
dépenses consacrées aux secteurs de la santé et de
I’éducation, ainsi qu’a la remise en état et a ’entretien
de Pinfrastructure, tout en comprimant les dépenses
non prioritaires. Le controle des dépenses sera renforcé
au niveau de la procédure budgétaire et de celle du
Trésor et I’Etat amorcera une restructuration de sa

dette intérieure. Les autorités poursuivront la lutte
contre la pauvreté en menant une politique d’inves-
tissement judicieuse dans les domaines de la santé, de
P’éducation de base et de la formation professionnelle.
Pour protéger les groupes les plus vulnérables de la so-
ciété, elles poursuivront également les travaux publics a
forte intensité de main-d’ocuvre.

Ukraine

Appui financier. Le 25 aolt 1997, le FMI a approuvé
un accord de confirmation d’une durée d’un an et d’un
montant de 398,9 millions de DTS.

Objectifs du programme. Jeter les bases de la reprise
par des réformes structurelles. Ramener Pinflation a
15 % en 1997 et a 12 % en 1998. Porter les réserves
internationales brutes a I’équivalent de 6,0 et de 7,4 se-
maines d’importations en 1997 et en 1998, respec-
tivement. Formuler la politique budgétaire de facon a
réduire les arriérés accumulés au titre des salaires, pen-
sions et prestations sociales, tout en évitant d’en ac-
cumuler de nouveaux. Accélérer les privatisations, la
suppression des monopoles (notamment dans le secteur
agricole) et la déréglementation, afin de créer un envi-
ronnement propice au développement du secteur privé.

Politique économique. Le principal objectif de la ré-
forme structurelle consiste a poursuivre la libéralisation,
les privatisations et le démanté¢lement des monopoles.
1l s’agit maintenant de passer a la privatisation des
moyennes ct des grandes entreprises, celle des petites
entreprises étant pour ainsi dire terminée. Le déficit
budgétaire consolidé sera limité a 4,6 % du PIB en
1997 et 24,5 % du PIB en 1998. Les réformes struc-
turelles visent notamment a renforcer P’efficacité des
marchés du travail en accroissant la flexibilité des
salaires, a accélérer la réforme agraire et les privatisa-
tions au sein du complexe agro-industriel et a intensi-
fier la restructuration du secteur de ’énergie. Dans le
cadre de leur stratégie d’ouverture sur ’extérieur, les
autorités maintiendront un régime de commerce libéral
et transparent. Les politiques sociales prévoient entre
autres de durcir davantage le critére de ressources per-
mettant de bénéficier des programmes sociaux et de
rationaliser les régimes de retraite et d’assurance
chémage, ainsi que les diverses séries d’allocations afin
de relever les prestations servies aux plus nécessiteux.

Uruguay

Appui financier. Le 20 juin 1997, le FMI a approuvé
un accord de confirmation d’une durée de vingt et
un mois et d’un montant de 125 millions de DTS.
Les autorités ont indiqué leur intention de considérer
cet accord comme une mesure de précaution et de
n’utiliser ces ressources qu’en cas de conjoncture
extérieure défavorable.

Objectifs du programme. Faire descendre I’inflation
au-dessous de 10 % d’ici a la fin de 1998 dans un
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contexte marqué par une croissance durable de la pro-
duction et de ’emploi et maintenir une position ex-
térieure viable. Atteindre une croissance du PIB réel
d’au moins 3 % en 1997 et en 1998, tirée par une aug-
mentation des investissements et des exportations,
ramener I’inflation a 14-17 % d’ici a la fin de 1997 et
améliorer encore la position des réserves internationales.
Politique économique. Les objectifs sont de renforcer
les finances publiques, d’adopter des mesures pru-
dentes en maticre de crédit et de salaires (notamment
de désindexer progressivement les salaires et les prix
administrés dans le secteur public) et de poursuivre la
réforme structurelle. On s’attend a ce que la réforme
de ’Etat comprime les effectifs de la fonction publique
par la suppression des postes vacants, le recours a la
sous-traitance ct la réduction des postes. Les autorités
accroitront aussi la participation du secteur privé
aux activités précédemment réservées aux entités
publiques. Des efforts particuliers sont déployés dans
le cadre du programme afin d’aider davantage les
groupes les plus vulnérables de la société par des pro-
grammes ciblés.

Yémen

Appui financier. Le 29 octobre 1997, le EMI a
approuvé un montage financier de 370,6 millions de
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DTS, dont 264,8 millions de DTS au titre de la FASR
et 105,9 millions de DTS au titre du MEDC.

Objectifs du programme. Atteindre une croissance
annuelle du PIB réel non pétrolier de 6 % du PIB en
moyenne sur la période triennale du programme et un
taux d’inflation structurelle d’au plus 5 % en moyenne,
ramener le déficit extérieur courant a 2 % du PIB en
moyenne d’ici a ’an 2000 et maintenir des réserves de
change suffisantes pour couvrir 4,5 mois d’importa-
tions. Tenter d’améliorer sensiblement les indicateurs
sociaux grice a un relévement substantiel des crédits
budgétaires pour I’éducation et la santé, et a un ren-
forcement de la protection sociale.

Politique économique. Les autorités continueront de
maintenir austérité budgétaire et d’appliquer une poli-
tique monétaire d’accompagnement appropriée, dans le
but d’assurer un niveau positif aux taux d’intérét réels.
Les réformes structurelles visent a réorienter les dépenses
vers les secteurs sociaux et ’investissement public en in-
frastructure, a réaménager la fiscalité directe et indirecte,
a éliminer les subventions, a réorganiser la fontion pu-
blique, la caisse de retraite, ’administration des douanes
et la gestion du budget, a assainir le secteur financier en
insistant sur le controle monétaire indirect, la qualité du
systéme bancaire et la surveillance prudentielle et a exé-
cuter un vaste programme de privatisations.
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