’0 CAIRN

Chercher, repérer, avancer.

QUELLE DEVRAIT ETRE LA MISSION DES BANQUES
MULTILATERALES DE DEVELOPPEMENT ?

Willem Buiter et Steven Fries

De Boeck Supérieur | Revue d'économie du développement

2002/1 - Vol. 16
pages 171 a 204

ISSN 1245-4060

Article disponible en ligne a l'adresse:

Buiter Willem et Fries Steven, « Quelle devrait étre la mission des banques multilatérales de développement ? »,
Revue d'économie du développement, 2002/1 Vol. 16, p. 171-204. DOI : 10.3917/edd.161.0171

Distribution électronique Cairn.info pour De Boeck Supérieur.

© De Boeck Supérieur. Tous droits réservés pour tous pays.

La reproduction ou représentation de cet article, notamment par photocopie, n'est autorisée que dans les limites des
conditions générales d'utilisation du site ou, le cas échéant, des conditions générales de la licence souscrite par votre
établissement. Toute autre reproduction ou représentation, en tout ou partie, sous quelgue forme et de quelque maniére que
ce soit, est interdite sauf accord préalable et écrit de I'éditeur, en dehors des cas prévus par la Iégislation en vigueur en
France. Il est précisé que son stockage dans une base de données est également interdit.



Quelle devrait étre la mission
des banques multilatérales
de développement ? *

What Should The Multilateral Development Banks Do ?

Willem Buiter**

Steven Fries™**

FEuropean Bank for Reconstruction and Development

1 INTRODUCTION

Comme leur nom le suggere, les banques multilatérales de développe-
ment (BMD) devraient financer des investissements en capital physique
et en capital humain qui contribuent a promouvoir le développement
économique. Telle est, dans ses grandes lignes, la mission de la Banque
Mondiale et de trois des quatre banques régionales de développement
— la Banque Africaine de Développement (BAfD), la Banque Asiatique
de Développement (BAsD) et la Banque Inter-Américaine de Dévelop-
pement (BIAD) —, qui ont été créées entre la fin des années 1940 et le
milieu des années 1960. Au cours de leurs premieres décennies d’acti-
vité, ces BMD ont principalement financé des projets d’infrastructure
dans le secteur public, via des préts souverains octroyés aux pays en

Les opinions exprimées dans cet article sont celles des auteurs et ne refletent pas nécessaire-
ment celles de la BERD ou de ses actionnaires.

Chief Economist and Special Counsellor to the President, European Bank for Reconstruction
and Development, One Exchange Square, London EC2A2JN, BuiterW@Qebrd.com

Director of Policy Studies, European Bank for Reconstruction and Development,
FriesS@ebrd.com.

171



172 Willem Buiter, Steven Fries

voie de développement. La Banque Européenne pour la Reconstruction
et le Développement (BERD) — l'autre banque régionale — fut fondée
en 1991 suite a la chute du mur de Berlin. Elle a pour mission de fi-
nancer des investissements, principalement dans le secteur privé, dans
le but de stimuler la transition vers I’économie de marché des ex-pays
communistes.

L’expansion rapide des marchés internationaux de capitaux dans les
années 1990, ainsi que I’expérience récente des pays en voie de dévelop-
pement et des pays en transition, ont conduit a réexaminer la mission des
banques multilatérales de développement. L’accroissement des flux de
capitaux privés et le développement des systémes financiers nationaux
ont également permis aux gouvernements et aux entités privées de béné-
ficier d’un acces plus large au crédit. Dans le méme temps, la plupart de
ces pays ont significativement libéralisé leurs marchés et leur commerce
extérieur, stabilisé leurs économies, créé un environnement favorable a
I'investissement privé et renoncé aux stratégies de développement éco-
nomique dirigées par I’Etat. Toutefois, a 'exception de quelques pays
de I’Asie de I’Est, la croissance de la production de nombreux pays en
voie de développement et en transition n’a pas réagi aussi fortement
que prévu aux réformes entreprises. Pour beaucoup de pays, atteindre
un taux de croissance qui permettrait de rattraper les niveaux de vie
des pays industrialisés reste une perspective lointaine. Cette expérience
a conduit a réexaminer les stratégies de développement, et & mettre
I’accent sur le fait que le renforcement des institutions et les questions
sociales sont des aspects complémentaires des politiques de libéralisa-
tion, de privatisation, et de stabilisation macro-économique (voir par
exemple, World Bank, 1998).

Dans le méme temps, avec I'introduction progressive de 1’économie
de marché et de ’entreprise privée en Chine a partir de la fin des années
1970, et face a I'effondrement de I’'Union Soviétique au début des années
1990, les objectifs des principaux actionnaires des BMD ont évolué. Les
leaders de tous les pays, y compris du G7, ont convenu, dans le cadre
d’un accord sur les Objectifs de Développement International, de réduire
de moitié la pauvreté extréme en 2015 par rapport a son niveau de 1990
et de promouvoir ’alphabétisation, la santé, ainsi qu’un développement
soutenable sur le plan de ’environnement. Au sommet qui s’est tenu en
Juillet 2000, le G7 a commencé a suivre de pres le progres réalisé par
rapport a ces différents objectifs lors des sommets annuels, et dans le
cadre de ce processus de suivi, le G7 a également lancé un projet de
réforme des BMD.

Hormis le projet de réforme initié par le G7, plusieurs commissions
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spécialisées ont analysé le role des BMD en matiére de promotion du
développement ou de la transition. Elles ont proposé un certain nom-
bre de réformes pour ces institutions, en tenant compte des évolutions
récentes enregistrées sur les marchés internationaux de capitaux ainsi
que dans les pays en voie de développement et dans les économies en
transition. Ces commissions ont contribué a élargir le champ des points
de vue politiques sur le probléme, du centre-droit au centre-gauche, en
passant par le centre. Cet article présente une évaluation des différents
rapports et recommandations issus de ces commissions.

Afin de fournir une base a cette évaluation, nous proposons un ca-
dre d’analyse permettant d’examiner le role des BMD. On considere
plus particulierement les mécanismes institutionnels que les BMD uti-
lisent pour sélectionner et surveiller les préts et autres investissements
financiers qu’elles effectuent. Nous montrons qu’en raison de certains
attributs uniques, ces mécanismes fournissent aux BMD un avantage
comparatif pour les financements qui sont étroitement liés a la con-
ception et & la mise en ceuvre de réformes des politiques publiques.
Ces mécanismes de sélection et de surveillance sont dans une certaine
mesure comparables & ceux sur lesquels s’appuient les organismes de
micro-crédit. A I'instar des BMD, ces organismes cherchent en effet a
pénétrer des segments du marché financier qui ne sont pas desservis
par le systeme privé, en raison du risque élevé et de la faiblesse des
institutions, voire de ’absence d’institutions, capables de garantir le
respect des accords financiers. L’engagement des gouvernements a met-
tre en oeuvre les réformes sous-jacentes aux opérations de financement
des BMD est un élément fondamental pour la sélection des activités des
BMD, aussi bien dans le secteur public que dans le secteur privé. Les
BMD disposent d’une structure institutionnelle unique qui facilite 1’é-
valuation de ces engagements ainsi que le suivi de leur réalisation. Les
BMD ont également recours a des mécanismes visant a garantir le res-
pect des obligations. Ces derniers, qui sont comparables a ceux présents
dans les relations financiéres privées, se fondent sur des interactions
répétées entre emprunteurs et préteurs. Toutefois, les BMD n’ont pas
toujours utilisé ces mécanismes de maniere efficiente. Notre analyse et
notre évaluation fournissent un certain nombre de recommandations clés
pour la réforme des BMD, qui visent & renforcer le role de ces institu-
tions au niveau de la sélection et de ’allocation des financements qui
sont étroitement liés a la conception et a la mise en ceuvre de politiques
publiques. Nous soutenons, en effet, que ’objectif primordial de cette
réforme devrait étre de consolider les arrangements institutionnels et les
instruments financiers existants afin que les BMD puissent remplir les
principales missions pour lesquelles elles ont été congues.
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Les BMD disposent également de mécanismes pour allouer des sub-
ventions. Ces institutions regoivent une subvention de leurs actionnaires
qui prend en outre la forme d’un cout d’opportunité, a savoir, celui du
capital versé et des réserves accumulées (bénéfices non distribués). Une
étude relative a I’allocation de cette subvention sur la période 1997-2000
suggere que cette subvention provient principalement des bénéfices nets
réalisés par les BMD et de I'accumulation de réserves. Ceci tient d’une
part & des politiques financieres conservatrices. D’autre part, les BMD
jouissant du statut de créancier privilégié, leurs engagements sont con-
sidérés comme prioritaires et bénéficient de ce fait d’un traitement préfé-
rentiel dans le cadre des sessions sur la dette internationale. Une partie
de cette subvention est également versée aux pays emprunteurs sous la
forme de taux d’intérét inférieurs aux taux du marché et ajustés en fonc-
tion du risque, ou bien sous la forme de services non financiers, ou bien
encore, sous la forme de revenus alloués au profit d’actions spécifiques
telles que I’Agence Internationale de Développement et I'Initiative pour
les PPTE (Heavily Indebted Poor Countries Initiative). Globalement, il
ne semble pas que cette subvention soit gaspillée au profit de bureau-
craties inefficaces, bien que sur ce point, il n’y ait pas de place pour la
complaisance.

2 QUELLES SONT LES CARACTERISTIQUES
DISTINCTIVES DES BMD ?

Trois attributs distinguent les BMD des institutions financieres privées
et des donateurs bilatéraux : (1) la structure multilatérale de 'actionna-
riat; (2) une base de capital subventionné et I’acces a d’autres sources de
financement subventionné; (3) un statut de créancier privilégié. Ces at-
tributs déterminent la maniere dont les BMD sélectionnent et surveillent
les préts. Ils créent des incitations a respecter les termes et conditions
des accords de financement. Ils permettent également aux BMD de four-
nir des subventions dans le cadre de leurs opérations financiéres et non
financieéres.

Les préts octroyés par la Banque Mondiale, la Banque Africaine de
Développement, la Banque Asiatique de Développement, et la Banque
Interaméricaine de Développement sont constitués, pour l’essentiel, de
préts aux gouvernements. Ces derniers constituent une forme de finan-
cement budgétaire, qui a pour caractéristique d’étre largement fongible
au sens ou il libére des ressources publiques au profit d’utilisations al-
ternatives jusqu’a ce que les préts soient remboursés. En contrepartie
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de ce financement, les gouvernements emprunteurs s’engagent a mettre
en ceuvre des réformes économiques, telles que des réformes sectorielles
ou des programmes visant a renforcer les institutions, ou bien encore a
entreprendre des investissements publics. En principe, ces mesures sont
congues de maniere a engendrer des effets nets positifs sur I’économie.
Les BMD ont ainsi la capacité de contribuer au développement écono-
mique des pays et a la progression des niveaux de vie. Elles soutiennent
également les soldes primaires des finances publiques et des paiements
externes, a partir desquels les pays honorent leurs obligations finan-
ciéres. Enfin, les BMD participent au financement des programmes de
stabilisation macro-économique et d’ajustement structurel, souvent, en
coordination avec le Fonds Monétaire International.

Les financements octroyés par la Banque Européenne pour la Re-
construction et le Développement ainsi que par la Société Financiere
Internationale (une filiale de la Banque Mondiale) sont principalement
(voire entiérement) destinés au secteur privé. Dans leur processus de
sélection des investissements privés, ces institutions privilégient les sec-
teurs dans lesquels les rendements de l'investissement privé sont forte-
ment dépendants des politiques publiques, non seulement de la gestion
macro-économique, mais également (et surtout) des politiques structu-
relles, y compris celles qui concernent les infrastructures, les services fi-
nanciers, ainsi que la restructuration d’entreprises de grande dimension,
jugées sensibles d’un point de vue politique et social. Dans ces secteurs,
la force de 'engagement des gouvernements sur le plan des réformes est
cruciale pour attirer les capitaux privés. Dans le cadre de leur soutien
financier aux projets d’investissement dans le secteur privé, les BMD
peuvent contribuer a réduire les risques liés aux politiques économiques
et a stimuler la réaction de l'investissement face aux réformes. Pour
ce qui est du financement des projets d’investissement dans le secteur
privé, les BMD privilégient également ceux qui contribuent a amélio-
rer le fonctionnement des marchés et celui des institutions de support
a l'investissement privé. Ces investissements peuvent faciliter I’entrée
dans des secteurs ou la concurrence est limitée et, dans un contexte
ou les standards en vigueur sont faibles, ils peuvent donner l’exemple
de ce que sont des regles saines en matiére de gouvernance ou de con-
duite des affaires. Ce type d’investissement est porteur d’externalités
importantes, au sens ou les retombées sectorielles ou sur ’ensemble de
I’économie ne transparaissent pas dans les résultats financiers privés. En
participant au financement de I'investissement dans le secteur privé, les
BMD partagent également I’expérience des investisseurs privés en ce qui
concerne le climat de l'investissement instauré par les gouvernements,
et elles sont en mesure de fournir sur ce point un compte rendu ainsi
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que des conseils objectifs.

2.1 Les caractéristiques des BMD

Les actionnaires des BMD comprennent a la fois les gouvernements do-
nateurs et les pays ot elles interviennent!. A I’exception de la Banque
Interaméricaine de Développement, les principaux actionnaires sont les
gouvernements donateurs, en particulier ceux des pays du G7. Cette
structure multilatérale de ’actionnariat permet aux gouvernements do-
nateurs et aux pays ou les BMD interviennent de s’entendre préalable-
ment sur les conditions auxquelles les financements multilatéraux seront
octroyés et, si c’est nécessaire, de modifier ces conditions en fonction de
I’expérience passée.

En tant que mécanismes de financement, les BMD ont un certain
nombre de points communs avec les organismes de micro-crédit, qui
tiennent au fait qu’elles fournissent des ressources financiéres dans des
contextes ou les risques sont élevés et ou les dispositifs légaux et autres
dispositifs institutionnels sont sous-développés. Selon I’étude de Mor-
duch (1999) et celle d’Armendariz de Aghion et Morduch (2000), les or-
ganismes de micro-crédit ont pour particularité de mobiliser les groupes
sociaux pour filtrer et surveiller les préts qu’ils octroient. Ils ont égale-
ment recours a des menaces de non-refinancement, qui, en ’absence de
sources alternatives de crédit, incitent les agents a rembourser. Enfin, ils
créent des substituts aux garanties traditionnelles, tels que des systemes
d’auto-assurance des emprunteurs contre le risque de défaut. Plutot que
sur les groupes sociaux, les BMD s’appuient sur les gouvernements en
les impliquant dans I’examen des opérations de financement qui sont as-
sociées aux réformes internes. Pour ces opérations, la volonté de réforme
manifestée par les gouvernements est cruciale. Les BMD exploitent éga-
lement les incitations au respect des engagements qui émanent de leurs
interactions répétées avec les gouvernements, ainsi que de leur statut de
créancier privilégié.

Les BMD ne constituent pas seulement des mécanismes d’allocation
et de surveillance des financements. Elles bénéficient également d’une
subvention financée par les actionnaires. Cette derniére revét plusieurs
formes. Il y a, tout d’abord, le cotit d’opportunité des fonds propres, soit
la somme du capital versé et des réserves accumulées. Les dividendes ne
sont pas versés aux actionnaires et il n’y a pas de rachats d’actions.
A partir du moment ou cette situation est considérée comme perma-

1 La BERD a également pour actionnaires la CE et la BEI.



——  Quelle devrait étre la mission des banques multilatérales de développement ? 177

nente, ou du moins a durée indéterminée, les fonds propres peuvent étre
assimilés a un don.

L’ampleur de la subvention provenant des fonds propres dépend de
la nature des droits que les actionnaires continuent de détenir sur ces
capitaux. Quand (ou si) & un certain moment dans le futur, le processus
de développement économique ou bien la transition vers I’économie de
marché arrive a maturité, il est probable que la mission des BMD prenne
fin et que le capital versé et les réserves accumulées soient rétrocédés aux
actionnaires. Si & ce moment-la, les actionnaires s’attendent (ou deman-
dent) & récupérer un montant égal & leur apport initial, augmenté des
profits réalisés sur cet apport selon un taux égal au taux de rendement
normal du capital, il n’y aura pas eu, au bout de compte, de subven-
tion de la part des actionnaires. Dans I’hypothese ol les actionnaires
s’attendent (ou demandent) & récupérer la valeur (réelle) de leur apport
initial, la subvention est alors mesurée par le cotit d’opportunité que
représente, pour ces derniers, le fait d’avoir investi des capitaux moyen-
nant un taux de rendement (réel) nul sur une certaine période. Si les
actionnaires n’attendent (ou ne demandent) rien en retour, la subven-
tion comprend non seulement les bénéfices auxquels les actionnaires ont
renoncé, mais également ’apport initial. Dans ce cas, les fonds propres
peuvent étre considérés dans leur totalité comme un don. Nous prenons
ici la situation intermédiaire comme référence.

Il y a un second élément de subvention provenant des actionnaires.
Celui-ci prend la forme d’une « commission d’engagement » sur le capital
appelé des BMD, c’est-a-dire le capital souscrit mais qui n’a pas (encore)
été versé. Les actionnaires garantissent, a cet égard, que des ressources
supplémentaires seront disponibles (jusqu’a hauteur du capital souscrit)
en cas d’événements spécifiques imprévus. Cette garantie constitue un
avantage pour les BMD mais un colit pour les actionnaires, au sens
ou elle est fournie gratuitement. En troisiéme lieu, les BMD sont en
mesure d’obtenir des dons de la part des actionnaires, tels que les fonds
de coopération technique, lesquels peuvent étre utilisés pour financer
les couts de certaines opérations. Enfin, comme nous ’avons expliqué
plus haut, les BMD se voient conférer, par leurs actionnaires, le statut
de créancier privilégié. Ce privilege est aussi accordé gratuitement et
constitue donc un autre élément de subvention.

Le statut de créancier privilégié permet aux BMD de sauvegarder la
qualité de leurs actifs et de protéger les réserves (versées) accumulées
ainsi que le capital non versé. En vertu de ce statut, qui fait I’objet d’un
accord mutuel entre les actionnaires, les créances détenues par les BMD
sur les entités privées des pays ou elles interviennent sont exemptées des
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restrictions sur la convertibilité des monnaies nationales, afin que les
obligations financiéres a leur égard puissent étre honorées. Cela signifie
qu’en principe, les obligations financiéres a 1’égard des BMD jouissent,
dans les pays concernés, d’un droit prioritaire sur les réserves en de-
vises de la banque centrale. De plus, lorsqu’un pays ne peut honorer ses
obligations financiéres internationales, les dettes contractées aupres des
BMD sont considérées comme des dettes de premier rang par rapport
a celles contractées aupres des préteurs bilatéraux et des banques com-
merciales. En finance internationale, ces conventions signifient que les
BMD disposent d’un droit prioritaire sur le solde primaire des finances
publiques (solde budgétaire net des paiements d’intéréts sur la dette pu-
blique) et sur le solde correspondant des paiements extérieurs (solde des
transactions courantes net des paiements d’intéréts sur la dette exté-
rieure). Le statut de créancier privilégié est accordé gratuitement aux
BMD. A cet égard, il devrait étre également considéré comme une sub-
vention laquelle, en principe, peut étre répercutée sur les emprunteurs
ou bien utilisée au profit d’autres opérations visant a promouvoir le
développement économique ou la transition vers I’économie de marché.

2.2 Les mécanismes de sélection et de surveillance

En raison de la structure unique de leur actionnariat, de leur assise fi-
nanciere et de leur statut de créancier privilégié, les BMD constituent
des mécanismes de financement (et de subvention) uniques. Elles cher-
chent & pénétrer les segments des marchés financiers qui ne peuvent
étre desservis par les financements privés, en raison de l'importance
des risques percus et des limites des dispositifs institutionnels capables
d’assurer le respect des accords financiers conclus avec les emprunteurs
publics et privés, ainsi que le respect des engagements pris par les gou-
vernements souverains sur le plan des réformes. Les BMD s’appuient sur
un mécanisme de surveillance multilatérale pour ce qui est de la déter-
mination et du suivi de la conditionnalité politique. Le fonctionnement
de ces institutions repose également sur des interactions répétées avec
les emprunteurs et des menaces de non-refinancement. En outre, leur
statut de créancier privilégié fait office de garantie, en leur conférant un
droit prioritaire sur les réserves de change des banques centrales et sur
les surplus primaires internes (finances publiques) et externes, a partir
desquels les engagements financiers a 1’égard des BMD sont honorés.

Par rapport aux institutions financiéres privées et aux bailleurs de
fonds bilatéraux, les BMD disposent ainsi d’un avantage significatif pour
ce qui est de la conception et du suivi de la conditionnalité politique
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sous-jacente aux opérations de financement dans les pays en voie de
développement et les économies en transition. Etant donné que ces ins-
titutions sont détenues par des gouvernements et interviennent dans un
grand nombre de pays, leur personnel comme leurs actionnaires sont bien
placés pour acquérir une connaissance étendue et approfondie des poli-
tiques économiques et de leur mise en ceuvre. Les BMD sont également
incitées & acquérir cette connaissance dans la mesure ou la définition et
la mise en ceuvre de politiques économiques particulieres affectent direc-
tement les résultats de leurs activités de financement. Par ailleurs, dans
la mesure ou les emprunteurs sont également actionnaires des BMD, la
conditionnalité et la surveillance des réformes sont mieux acceptées d’un
point de vue politique, comparé a une situation ou cette conditionna-
lité et cette surveillance seraient imposées par un autre gouvernement
souverain ou par des institutions financiéres privées (cf., entre autres,

Rodrik, 1995).

Toutefois, les BMD n’ont pas le monopole de la conception et de la
surveillance des politiques économiques. On peut en effet acquérir des
informations sur les régles et les politiques saines dans des domaines
économiques trés variés aupres des instituts de recherche académiques
ou de recherche sur les politiques économiques, mais aussi, aupres des
gouvernements de chaque pays via les programmes bilatéraux de co-
opération technique. Les institutions financieéres privées, ainsi que les
agences de notation de crédit suivent également de facon active les po-
litiques publiques menées dans les pays et leur impact sur les perfor-
mances économiques. Néanmoins, les BMD bénéficient d’'un avantage
spécifique pour ce qui est de connecter les apports de ressources finan-
cieres avec les politiques économiques et leur mise en ceuvre. La mise
au point de la conditionnalité politique devrait s’appuyer non seulement
sur I’expérience et ’expertise propres aux BMD, mais également, sur les
informations fournies par les chercheurs indépendants et les gouverne-
ments. Le suivi de la mise en ceuvre des réformes économiques devrait
également tenir compte des opinions émises par d’autres institutions
publiques ou privées telles que les institutions financieres privées et les
agences de notation de crédit.

Ceci étant, il faut reconnaitre que les problémes que posent la con-
ception et la mise en oeuvre de réformes économiques saines ne pro-
viennent pas tant d’'un manque de compréhension ou de surveillance
externe, que de 'absence de soutien politique interne et de la résistance
au changement qui émane des intéréts en place. Par exemple, les po-
litiques en matiere d’infrastructure ou de crédit sont souvent utilisées
comme des outils & des fins de redistribution ou de patronage et leur
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réforme se heurte souvent a une forte résistance. De méme, les admi-
nistrations judiciaires et les administrations publiques peuvent adopter
un comportement arbitraire au niveau de ’application des lois, des ré-
glementations, ou de la fiscalité. Elles sont aussi tres souvent sujettes
a la corruption. Les dépenses publiques d’éducation et de santé jouent
un role fondamental pour le développement des qualifications et le bien-
étre des citoyens, et ceux qui n’ont pas accés a ces services publics
n’ont souvent que tres peu d’influence sur les politiques internes. Les
programmes de réforme économique et les projets d’investissement qui
favorisent le développement ou la transition vers ’économie de mar-
ché peuvent bénéficier localement d’un électorat important et prét a les
soutenir. Toutefois, le manque de liberté politique peut empécher les
bénéficiaires potentiels de ces programmes et de ces projets d’exprimer
une opinion sur les politiques et les pratiques du gouvernement.

On reconnait de plus en plus I'importance du cadre politique interne
pour la définition et la mise en ceuvre des politiques économiques, et en
particulier, celles des institutions démocratiques. Dollar et Svennson
(1998) montrent ainsi que les caractéristiques politiques et institution-
nelles d’un pays peuvent permettre, dans une large mesure, de prédire si
les préts d’ajustement structurel de la Banque Mondiale seront un succes
ou un échec. En particulier, la probabilité que les conditions politiques
qui se rattachent aux préts d’ajustement structurel soient respectées est
plus forte dans les pays ou les gouvernements ont été récemment élus
de maniere démocratique, que dans les autres pays. De méme, selon la
BERD (2000, chapitre 2), le progres réalisé dans les économies en transi-
tion sur le plan des réformes structurelles et institutionnelles est corrélé
de fagon positive au degré de liberté politique et au fonctionnement des
institutions démocratiques. Selon la BERD (2001), les opérations d’in-
vestissement de la BERD se révelent également plus performantes dans
les pays les plus avancés sur le plan des réformes. Ces résultats et bien
d’autres (cf. notamment Rodrik, 1999), suggerent que la démocratie (i.e.
la contestabilité politique et le respect des libertés civiles) encourage les
réformes économiques saines, en particulier, celles qui visent a renforcer
les institutions qui soutiennent les marchés et 'entreprise privée.

Lorsque les réformes et le développement institutionnel bénéficient
localement d’un soutien politique important, les préts conditionnels (et
les autres formes de financement conditionnel, des participations en ca-
pital social aux dons) octroyés par les BMD peuvent eux-mémes contri-
buer a renforcer le processus de réforme et, ce, de plusieurs facons. Tout
d’abord, le financement conditionnel est un moyen par le biais duquel les
gouvernements qui ont entrepris des réformes peuvent s’engager publi-
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quement sur certaines mesures politiques, en signalant par la méme au
secteur privé que le programme de réformes est crédible. Deuxiémement,
les préts conditionnels peuvent participer au financement des couts et
des ajustements de cotits liés aux réformes, en contribuant par la méme
a consolider le soutien politique du processus de réforme (Stern, 2001).
Troisiemement, les opérations de financement des BMD dans le secteur
privé peuvent stimuler la réaction des investisseurs face aux réformes
et démontrer 'efficacité des réformes. Il faut des lors qu’il y ait une
coordination entre les préts a I'appui de réformes de la Banque Mon-
diale (et du FMI), les interventions de la BERD et de la SFI dans le
secteur privé, et les opérations des nouvelles branches-secteur privé de
la Banque Asiatique de Développement et de la Banque Interaméricaine
de Développement.

L’argument qui précede est souvent négligé par les économistes car
on suppose généralement que, dans un contexte ou les incitations du
marché sont en place, les entrepreneurs et les investisseurs répondront
aux opportunités de profit créées par les réformes structurelles et ins-
titutionnelles. Toutefois, force est de reconnaitre que dans nombre de
pays en voie de développement et d’économies en transition, les entre-
prises sont souvent plus soucieuses de capter des rentes que de réaliser
les innovations et les investissements qui leur permettraient de répondre
aux opportunités de profit nouvellement créées et de développer leurs
activités. Ce comportement est souvent le reflet rationnel du climat des
affaires dans lequel elles opéerent. Lorsqu’elles se retrouvent confrontées
a la mise en ceuvre de réformes structurelles et institutionnelles visant
a stimuler I'innovation et 'investissement dans le secteur privé, les en-
treprises en place, et qui bénéficient de rentes, peuvent montrer une
certaine résistance au changement dans la mesure ou la libéralisation
des marchés et du commerce ainsi que la suppression des monopoles et
des cartels peuvent réduire ces rentes. Dans ces circonstances, les opé-
rations de financement du secteur privé réalisées par les BMD peuvent
contribuer a démontrer que des pratiques saines dans le domaine des
affaires ainsi qu'une stratégie d’entreprise focalisée sur I'innovation et
I'investissement peuvent engendrer des bénéfices privés mais également
des bénéfices sociaux. Ces opérations peuvent permettre de libérer les
gains de productivité qui sont nécessaires a l'instauration d’une crois-
sance durable dans une économie de marché qui fonctionne bien.

Les BMD sont ainsi des mécanismes de financement congus pour sé-
lectionner et surveiller les préts (et autres formes de financement) dont
les performances dépendent étroitement de la conception et de la mise
en ceuvre de reformes économiques et institutionnelles. Plus les risques
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financiers liés a la définition et a la mise en ceuvre des politiques sont
élevés, plus le pouvoir relatif des BMD en matiere de financement et de
réduction des risques est important par rapport a celui des institutions
financieres privées et des bailleurs de fonds bilatéraux. Les préts et les
investissements des BMD peuvent fournir une aide budgétaire globale
aux gouvernements ou bien soutenir des entités privées dont la rentabi-
lité est fortement influencée par les politiques publiques. Toutefois, pour
que la conditionnalité politique des financements octroyés par les BMD
puisse fonctionner, il faut que 'engagement des gouvernements sur les
politiques proposées et retenues soit fort, et qu’il y ait un soutien politi-
que interne important. Pour ce qui est des interventions dans le secteur
privé, il faut de surcroit un important soutien de la part des sponsors
(investisseurs stratégiques) et que d’autres investisseurs privés cofinan-
cent les projets d’investissement qui répondent aux criteres de sélection
des BMD en matiere d’impact sur le développement économique ou sur
la transition vers ’économie de marché.

2.3 Les mécanismes garantissant le respect des termes et
conditions des financements

Parmi les mécanismes favorisant le respect des termes et conditions des
préts octroyés par les BMD, il y a les incitations dynamiques qui éma-
nent des interactions répétées entre les gouvernements emprunteurs et
les BMD. Le potentiel de renouvellement des préts, conjugué a la menace
crédible d’une interruption future des crédits en cas de non respect des
termes et des conditions fixés par les BMD, peut également contribuer
A assurer que ’emprunteur respectera ses engagements.? Ce mécanisme
est plus efficace lorsque les projets d’investissement potentiels des em-
prunteurs ont une valeur nette actualisée positive et que ces derniers
ont un acces limité aux sources alternatives de financement. C’est géné-
ralement le cas dans les pays en voie de développement a faible revenu
et dans les économies en transition qui sont encore aux premiers stades
ou aux stades intermédiaires de leur processus de réforme. Bolton et
Scharfstein (1990) proposent une analyse générale de ce probleme dans
le contexte du financement des investissements au sein de firmes ou les
managers peuvent agir a ’encontre des intéréts des créanciers et des in-
vestisseurs. L’approche qui se fonde sur le principe d’un jeu répété dans
le cadre d’une relation principal-agent peut facilement s’appliquer au

D’autres formes de sanctions financiéres peuvent étre utilisées : les remboursements accélé-
rés, la suppression des financements par tranche, l'invocation d’autres types de pénalités
financiéres telles que la majoration des taux d’intérét.
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cas des dépenses et des emprunts contractés par les gouvernements. Il
faut cependant souligner que, pour que le mécanisme assure le respect
des obligations, il faut que la menace d’une interruption future des préts
soit crédible. Cette condition n’a toujours pas été remplie dans le cadre
des relations entre les pays emprunteurs et les BMD. Il y a eu beaucoup
de cas ot les BMD ont continué de préter méme lorsque les emprunteurs
n’ont pas respecté les termes et conditions des préts.

De plus, comme dans tous les jeux répétés a horizon fini, I'incitation
a respecter les termes et conditions des préts octroyés par les BMD peut
s’affaiblir lorsque la relation de prét touche a sa fin. Dans 'hypothése ou
cette relation a un horizon fini connu et qu’il n’y a aucune perspective
de «reclassement » en faveur d’une nouvelle relation de financement,
le gouvernement emprunteur pourrait étre incité a ne pas respecter les
termes et conditions des préts dans la derniére période. Anticipant cela,
les BMD ne préteraient pas dans la derniére période, en incitant ainsi
le gouvernement emprunteur & faire défaut dans 'antépénultiéme pé-
riode et ainsi de suite, jusqu’a ce que le mécanisme s’épuise. Toutefois,
la perspective d’'un « reclassement » en faveur d’un financement fondé
sur le marché, peut, compte tenu des termes et conditions qu’impose
ce type de financement, renforcer les incitations créées par les interac-
tions répétées entre les BMD et les gouvernements emprunteurs. Dans
la mesure ou 'acces des gouvernements aux marchés internationaux de
capitaux privés dépend de la nature des politiques économiques qui con-
ditionnent les préts octroyés par les BMD, la perspective d’un reclasse-
ment en faveur d’un financement fondé sur le marché peut contribuer a
transformer le jeu répété a horizon fini en un jeu répété a horizon infini.

Dans le cadre de leurs opérations dans le secteur privé, les BMD
structurent leurs financements en appliquant les principes d’une activité
bancaire saine. A cette fin, les BMD ont recours a certaines mesures,
telles que la prise de garanties sur les actifs des projets d’investisse-
ment qu’elles financent, ou bien I'imposition de certaines conditions en
matiere de transparence financiére ou de gouvernance d’entreprise. De
plus, dans les pays ou elles interviennent, les BMD s’efforcent de protéger
leurs intéréts en tant que créanciers ou actionnaires des entités privées
qu’elles supportent, en recourant au droit et au systéme judiciaire na-
tionaux. En effet, elles ne sont pas a ’abri d’une violation des droits
des créanciers et des actionnaires minoritaires, mais le fait qu’elles dé-
fendent activement leurs droits auprés du systéme juridique local peut
avoir un effet important de démonstration, en particulier 1a oli ces droits
ne sont pas toujours respectés et appliqués. Il s’ensuit que les mesures
visant a répondre aux principes d’'une activité bancaire saine peuvent
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également avoir un effet tres bénéfique sur le développement économique
et la transition vers ’économie de marché.

Les BMD usent ainsi de divers instruments pour favoriser le respect
des termes et conditions de leurs activités de financement. En outre,
elles s’appuient sur des interactions répétées avec les gouvernements,
lesquelles incitent ces derniers a respecter les conditions politiques et les
conditions de remboursement liées aux préts. En tant qu’investisseurs
dans les activités du secteur privé, elles s’attachent également a défendre
activement leurs droits aupres des systemes juridiques nationaux.

2.4 La détermination du coiit des emprunts, la priorité des
créances et les subventions

Les taux d’intérét sur les préts aux gouvernements sont fixés bien en
dessous des taux d’intéréts auxquels les gouvernements peuvent obtenir
des financements sur les marchés internationaux de capitaux. Le cout
des emprunts souverains aupres des BMD, commissions comprises, se
situait a 60 points de base au-dessus du libor dans les cas de la Banque
Mondiale et de la BAfD, 115 dans les cas de la BAsD et de la BID, et 170
pour la BERD. A titre de comparaison, la marge d’intérét de 'indice JP
Morgan relatif aux emprunts obligataires des marchés émergents était
en moyenne de 700 points de base sur 'année 2000. Les gouvernements
des pays émergents qui sont inclus dans le calcul de cet index sont les
gouvernements des pays en développement et en transition qui jouissent
de la cote de crédit la plus élevée sur les marchés. Les pays qui n’ont pas
acceés aux marchés obligataires internationaux sont en général caracté-
risés par un risque souverain plus élevé que ceux qui bénéficient d’un
acces. Contrairement aux activités de financement dans le secteur pu-
blic, le colit des financements des BMD dans le secteur privé doit étre
établi selon des termes entierement différenciés en fonction du risque
impliqué et sur la base d’une tarification appropriée de ce risque. Il est
difficile de déterminer si, en pratique, ces exigences ont été satisfaites.
En effet, les références utilisées par le secteur privé ne sont souvent pas
disponibles et si elles le sont, elles ne constituent pas toujours des réfé-
rences appropriées pour déterminer la valeur du risque sur les marchés
financiers de nombreux pays en voie de développement et en transition
ol les distorsions sont trés importantes.

Si les préts octroyés aux gouvernements par les BMD sont en moyen-
ne moins coliteux que les emprunts contractés par les pays émergents
sur les marchés obligataires internationaux, cela ne signifie pas que les
préts des BMD sont subventionnés. Il y a une différence fondamentale
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entre les obligations internationales et les préts des BMD qui est liée
au fait que les BMD ont le statut de créancier privilégié et qu’elles sont
donc prioritaires dans le cadre des sessions sur la dette internationale.
Des lors, les taux anticipés de défaut sur les préts des BMD sont signi-
ficativement plus faibles et les taux anticipés de remboursement bien
plus élevés que dans le cas des emprunts obligataires et autres types de
financements privés internationaux. Dans la mesure ou, par définition, il
n’existe pas de financements privés équivalents aux préts des BMD aux
gouvernements, nous apprécions le degré auquel sont subventionnées les
opérations financieres des BMD en considérant les flux de subventions
dont bénéficient les BMD et les flux de ressources dont bénéficient les
diverses parties prenantes au sein de ces institutions.

La principale source de subvention pour les BMD est constituée par
le colit d’opportunité du capital versé et des réserves accumulées. A
la fin de I'année 2000, le capital et les réserves des BMD s’élevaient au
total & 67 milliards de US dollars (Tableau 1). Le cott d’opportunité des
apports de fonds des actionnaires est donné par le cout des emprunts sur
les marchés internationaux de capitaux. Si I’on prend pour référence le
taux d’intérét moyen sur les bons du Trésor américain a échéance d’un
an en 2000, ce cout d’opportunité est estimé a environ 3.8 milliards
de US dollars. Si I'on prend le taux d’intérét sur les bons du Trésor
allemand a échéance d’un an, le cout d’opportunité du capital versé et
des réserves accumulées est estimé a environ 2.7 milliards de US dollars.
Pour la méme année, le revenu net des opérations et transactions des
BMD s’est élevé a 4 milliards de US dollars. L’augmentation totale des
réserves a été un peu plus faible, la différence ayant été affectée a des
fonds spéciaux, dont 1’Association pour le Développement International
(International Development Association), ainsi qu’a la réduction de la
dette dans le cadre de I'Initiative en faveur des PPTE (Heavily Indebted
Poor Countries’Debt Initiative).

Les BMD ont également acces a des fonds de coopération technique
en provenance de donateurs bilatéraux qu’elles peuvent utiliser dans
le cadre de leurs opérations. Ces fonds représentent des sommes sub-
stantielles et les BMD jouent principalement le role d’agents pour les
donateurs bilatéraux en ce qui concerne l’allocation de ces fonds. Les
donateurs fournissent ainsi directement des subventions aux pays dans
lesquels interviennent les BMD, souvent dans le cadre des opérations de
financement.

Le tableau 1 donne le détail de ces différents calculs pour chaque
année de 1997 a 1999. Sur cette période, on estime que les subventions
octroyées par les actionnaires des BMD via le capital versé et les réserves
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Tableau 1: FEléments du compte de résultat et du bilan des BMD,
1997-2000

(en milliards de US dollars)

1997 | 1998 | 1999 | 2000* | 1997-2000
Eléments du bilan
Actif total 294.8 | 364.4 | 407.0 | 400.0
Investissements opérationnels 168.2 | 182.5 | 202.8 | 200.0
Investissements de trésorerie 107.2 | 162.3 | 185.5 | 180.7
Autres actifs 18.6 19.6 19.2 19.3
Passif total 233.3 | 302.1 | 342.0 | 336.8
Capital versé 28.6 29.9 29.6 26.1
Réserves accumulées 32.8 34.9 37.2 38.8
Autres capitaux -0.7 | =25 | -1.8 | —1.7
Eléments du compte de résultat
Revenu net de l'investissement 4.4 4.4 5.1 5.6 19.5
Dépenses administratives 1.5 1.8 1.9 1.7 6.9
Autres dépenses 0.1 0.1 0.3 0.2 0.8
Revenu net 2.8 2.2 3.0 4.0 11.9
Coiit d’opportunité estimé des 3.2 3.1 3.1 3.8 13.1
capitaux propres (estim. Haute)
Coiit d’opportunité estimé des 2.0 2.1 1.9 2.7 8.6
capitaux propres (estim. Basse)
Ratio dépenses administratives/ 0.9 1.0 0.9 0.9 0.9
investissements opérationnels (en %)
Pour mémoire : Taux sur les bons 5.2 4.9 4.8 6.0
du Trésor américain & un an (en %)
Taux sur les bons du Trésor 3.3 3.4 2.9 4.3
allemand & un an (%)

Sources : Banque Africaine de Développement, Rapports Annuels; Banque Asiatique de Dé-
veloppement, Rapports Annuels; Banque Européenne pour la Reconstruction et
le Développement, Rapports Annuels; Banque Interaméricaine de Développement,
Rapports Annuels; Fonds Monétaire International, Statistiques Financiéres Inter-
nationales, et Banque Mondiale, Rapports Annuels.

accumulées ont atteint une somme totale comprise entre 8.6 a 12.9 mil-
liards de US dollars, selon que le taux d’intérét, allemand ou américain,
est pris comme référence pour le calcul. Dans le méme temps, le revenu
net des BMD s’est élevé a 12 milliards de US dollars, tandis que les
réserves accumulées ont augmenté de 6 milliards de US dollars. Sur la
période, une part importante des bénéfices nets des BMD a été affectée
a la réduction de la dette et a I’ADI.
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Dans la mesure ou, selon les estimations, 'importance de la sub-
vention cumulée provenant des capitaux propres excede le revenu net
cumulé des BMD, il est vraisemblable qu’une partie de cette subvention
ait été transmise aux emprunteurs par le biais de taux d’intérét bonifiés
ou bien par le biais des services de conseil associés a la conditionna-
lité des préts, ou bien encore, par le biais de 'assistance technique. Il
se peut également que le solde de la subvention ait été, totalement ou
partiellement, gaspillé au profit de bureaucraties inefficientes.

Il est intéressant de comparer la structure des cotits des BMD avec
celle des institutions financiéres privées. A titre de référence, le ratio
moyen des frais généraux sur I'actif total des banques commerciales de
I'OCDE se situe autour de 2.5% (cf. Demirgiigc-Kunt et Huzinga, 1998).
Dans le cas des BMD, le ratio correspondant est d’environ 0.5%. Il y a
cependant des différences importantes entre les activités opérationnelles
et la structure des cotits des BMD et celles des banques commerciales.
En effet, les BMD s’approvisionnent en ressources financiéres sur les
marchés monétaires de gros plutot que par le biais des dépots, dont I'at-
traction est coliteuse. De plus, prés de la moitié de I'actif total des BMD
est constitué d’investissements de trésorerie dans des titres liquides a fai-
ble risque. Les colts de gestion des BMD sont inférieurs aux couts de
gestion d’un portefeuille de préts. Ainsi, les activités et la structure des
cotits des BMD se rapprochent plus de celles d’une banque de gros, telle
que JP Morgan (avant sa fusion avec la Chase Manhattan en 2000),
dans laquelle le ratio des couts administratifs par rapport a 'actif to-
tal atteignait 2.2%. De plus, étant donné le poids relatif des activités
de trésorerie des BMD, le ratio des cotits d’exploitation pourrait étre
calculé, selon une approche plus conservatrice, par rapport au total des
préts opérationnels plutot que par rapport au total de I'actif. Dans ce
cas, le ratio des couts d’exploitation des BMD est en fait deux fois plus
élevé (soit 1%), mais reste néanmoins inférieur a celui de J.P Morgan.

Ces comparaisons ne visent pas a fournir des informations tres pré-
cises, mais une idée générale de la manieére dont sont utilisées les subven-
tions dont bénéficient les BMD. A premieére vue, il semble que ’essentiel
de ces subventions ne soit pas gaspillé au profit de bureaucraties inef-
ficaces. Toutefois, sur ce point, on ne peut se montrer complaisant. En
effet, dans la banque commerciale privée « moyenne », voire méme, dans
certaines banques commerciales trés connues, le niveau d’inefficience-X
est considérable (cf. par exemple, Berger et Humphrey, 1997). Les BMD
devraient chercher & se situer sur la frontiére de production efficiente au
niveau des opérations associant financement et conditionnalité politique
et pour lesquelles elles disposent d’un avantage comparatif.
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L’analyse de la politique de détermination des conditions financieres
des préts, de la priorité des créances et des flux de subventions montre
plusieurs choses. D’une part, les préts aux gouvernements sont octroyés
selon des conditions qui autorisent une gestion étroite du flux de sub-
ventions entre les actionnaires et les gouvernements emprunteurs, et les
couts des interventions dans le secteur privé sont établis selon les con-
ditions du marché. D’autre part, la grande majorité des subventions
s’accumule au niveau du capital et des réserves, et donc, au niveau de la
valeur nette de ces institutions. Ces ressources sont également utilisées
en partie au titre d’actions spécifiques telles que I’ADI et D'Initiative
en faveur des PPTE. Une subvention limitée peut étre également ac-
cordée aux emprunteurs soit sous la forme de taux d’intéréts bonifiés
(i.e. qui sont fixés un peu en dessous des taux du marché et ajustés
en fonction du risque), ou bien sous la forme de services non financiers
tels que la fourniture gratuite d’assistance technique. Cependant, les
subventions croisées entre les emprunteurs sont considérables, au sens
ol les gouvernements présentant un risque relativement faible payent
(potentiellement) le méme taux d’intérét que les gouvernements présen-
tant un risque plus élevé. Enfin, les cotits organisationnels des BMD ne
semblent pas excessifs par rapport a ceux des institutions financieres
privées, bien qu’il soit encore possible, dans ce domaine, de gagner en
efficacité.

2.5 Activités de surveillance et dissémination de
I’information

Pour étre efficaces dans le cadre de leurs activités, qu’il s’agisse des préts
aux gouvernements assortis d’une conditionnalité politique ou des inves-
tissements dans le secteur privé qui visent a réduire les risques liés aux
politiques économiques et a stimuler 'investissement privé, les BMD
doivent disposer d’une base adéquate de connaissances et de compé-
tences en matiere de politique économique. Dans le cadre de leurs ac-
tivités, les BMD ont acceés a des informations utiles pour comparer les
politiques économiques menées dans différents pays. Elles disposent éga-
lement de personnels qui sont en mesure d’évaluer ces politiques. Pour
étre efficaces, il est des lors essentiel que les BMD utilisent de maniere
appropriée les informations transversales auxquelles elles ont acces et
qu’elles renforcent les compétences de leurs personnels dans le domaine
de 'analyse des politiques économiques.

Il n’y a pas de raisons que la dissémination de ces informations et de
ces connaissances soit couplée aux opérations de financement des BMD,
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bien que, dans certains cas, cela soit souhaitable. Grace au dialogue avec
les gouvernements, les BMD peuvent fournir des informations sur les
pratiques saines dans certains domaines de politique économique pour
lesquels ces institutions disposent de compétences spécifiques compte
tenu de la nature de leurs activités de financement. Ce dialogue peut
prendre place au niveau des processus par le biais desquels les BMD éla-
borent leurs stratégies opérationnelles pour les pays dans lesquels elles
interviennent, ou au niveau des processus par le biais desquels les pays
concernés mettent au point leurs propres stratégies de développement
économique ou de transition vers I’économie de marché. Dans la me-
sure ou 'information sur les politiques économiques saines est un bien
public produit par les BMD dans le cadre de leurs principales activités
opérationnelles, elle devrait étre disséminée gratuitement dans les pays
ou ces institutions interviennent. Ce bien public (i.e. la BMD comme
« Banque de Connaissances ») est financé par les subventions émanant
des actionnaires via le capital versé et les réserves accumulées, ainsi que
par d’autres subventions.

2.6 Les biens publics mondiaux et les externalités

La reconnaissance des biens publics mondiaux et des externalités tient
au fait que ces deux considérations ont pris de l'importance avec les
progres enregistrés dans les domaines de la technologie et du commerce
international (cf., par exemple, Kanbur et al., 1999). Un bien public
universel pur se définit comme un bien qui procure des avantages (ou
implique des cotits) non rivaux et non-exclusifs. En vertu du principe
de non-rivalité, le fait qu'un pays retire un avantage (ou un désagré-
ment) de la consommation du bien n’empéche pas un autre pays d’en
tirer également un avantage (ou un désagrément). Le principe de non-
exclusivité signifie qu’aucun pays ne peut de facto exclure un autre pays
des avantages (ou des désagréments) liés au bien. La plupart des biens
publics mondiaux ne sont pas des biens publics purs. Parmi les exem-
ples de biens publics mondiaux «impurs », il y a les investissements
(non spécifiques a des pays particuliers) dans la recherche scientifique
de base sur les maladies infectieuses (VIH/SIDA, malaria), mais égale-
ment les techniques de production adaptées a ’agriculture tropicale, les
politiques économiques qui visent a promouvoir le développement éco-
nomique ou a accélérer la transition vers I’économie de marché. On est
en présence d’externalités inter-nationales lorsque les actions entreprises
par un pays ont des retombées sur un autre pays, et que ces retombées
ne font pas 'objet d’une tarification adéquate. La pollution ou la con-
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tamination des eaux dans des pays qui partagent les mémes sources
d’alimentation en eau (ce que 1’Allemagne boit aujourd’hui, la Hollande
le boit le lendemain), la pollution atmosphérique, la propagation inter-
nationale des maladies et les effets de contagion des crises financiéres
sont autant d’exemples d’externalités négatives.

En principe, la fourniture de biens publics mondiaux (impurs) de-
vrait étre financée, du moins en partie, par le biais de subventions, et
leur production devrait étre organisée de maniére a garantir a la fois une
production efficiente et une tarification au cotut marginal (ou la gratuité
des biens dans le cas des biens publics purs). Par exemple, la recherche
scientifique devrait étre le fait d’institutions qui disposent des compé-
tences et des infrastructures adéquates et elle devrait étre financée, si
cela s’avere approprié, par des subventions publiques. Le controle des
externalités inter-nationales requiert des négociations afin de s’accorder
sur la nature des problemes, de coordonner les actions qui permettront
de surmonter ces problemes, de surveiller ces mémes actions, et de met-
tre en place un systeme d’indemnisation pour les couts entrainés par
rapport a 'option qui consiste a rompre les rangs. Par exemple, dans
le cadre d’un accord inter-national sur la préservation des eaux, il peut
étre nécessaire de fournir un soutien financier au secteur agricole afin
de restreindre de maniere effective ’approvisionnement en eau, mais
également, d’introduire des techniques de préservation des eaux.

Il existe des biens publics mondiaux et des externalités qui sont au
coeeur des opérations des BMD. Il en est ainsi de 1’élaboration et de
la propagation de mesures économiques saines, telles que les réglemen-
tations visant a promouvoir la stabilité financiere ou bien les projets
d’investissement qui contribuent a la protection de ’environnement a
I’échelle régionale ou planétaire. Toutefois, il y a d’autres types de biens
publics mondiaux et d’externalités que les BMD sont moins aptes a
gérer. D’autres organisations internationales, telles que les agences spé-
cialisées des Nations Unies, peuvent en effet constituer des dispositifs
institutionnels plus efficaces pour répondre aux différents challenges en
matiere de gouvernance globale.

3 QUELQUES RECOMMANDATIONS SUR CE QUE
DEVRAIT ETRE LA MISSION DES BMD

Dans le cadre du réexamen général de I’architecture du systéme financier
international, plusieurs études ont récemment analysé le role des BMD.
Dans la présente section, nous proposons une synthése de trois études
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qui ont contribué a élargir le point de vue politique sur la question: la
premiére releve du centre-droit (Rapport de la Commission Consulta-
tive des Institutions Financiéres Internationales, 2000);la seconde, du
centre-gauche (Rapport de I’ Institute of Development Studies au Minis-
tre des Affaires Etrangeres suédois, Université de Sussex, 2000) et la
troisiéme, du centre (Commission sur le Role des BMD dans les Eco-
nomies des Pays Emergents, 2001). L’échantillon de BMD n’est pas le
méme selon les études (I'une des études exclut la BERD). Ces dernieres
se distinguent également du point de vue des catégories de pays prises en
considération ('une des études ne prend pas en compte les interventions
dans les pays en voie de développement & faible revenu). Toutefois, leurs
résultats peuvent étre comparés de facon globale. Le Tableau 2 résume
les principales recommandations issues de chacun des rapports.

Les recommandations sont examinées sur la base des dimensions-clés
des propositions de réforme : priorités et instruments de l'intervention
des BMD dans le secteur public, détermination du colut des emprunts
et reclassement, conditionnalité, efficacité institutionnelle, interventions
dans le secteur privé et innovations institutionnelles. On considére suc-
cessivement ces différentes dimensions.

3.1 Priorités et instruments de 1’intervention des BMD
dans le secteur public

Les rapports s’accordent sur 1'idée que les BMD devraient octroyer des
préts ou des dons pour financer des investissements et des dépenses
publiques qui ont un rendement économique et social élevé. La santé,
I’éducation et les programmes sociaux font ’objet d’une mention parti-
culiere. On insiste également sur les programmes visant a renforcer les
institutions, et notamment, sur les réformes du systeme judiciaire et la
réglementation du systéme bancaire. Deux des trois rapports recomman-
dent également que les BMD continuent de participer, conjointement
avec le FMI et les pays donateurs, aux programmes de stabilisation
macro-économique et d’ajustement structurel. Toutefois, le rapport de
la Commission Consultative des Institutions Financieres Internationales
rejette cette idée, en soutenant ici que ces programmes sont de la seule
responsabilité du FMI (et des pays donateurs). Les rapports se distin-
guent également en fonction de la priorité qu’ils attribuent aux préts a
I’appui de réformes par rapport a la promotion des normes internatio-
nales et la fourniture d’autres biens publics mondiaux. La Commission
sur le Role des BMD dans les Pays Emergents insiste sur les activités
de prét tandis que la Commission Consultative des Institutions Finan-
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Tableau 2: Résumé des recommandations récentes des Commissions
spécialisées en vue d’une réforme des BMD

Ministre suédois des Affaires
Etrangéres/ Institute of
Development Studies Sussex
(2000)

Commission sur le Role
des BMD dans les Pays
Emergents (2001)

Commission
consultative des
Institutions financiéres
Internationales (2000)

Pays et BMD
couverts par

les rapports et
les recomman-

Toutes les BMD et tous les pays
emprunteurs

Toutes les BMD mais
uniquement les pays a revenu
intermédiaire qui ont acces
aux marchés internationaux

Toutes les BMD excepté
la BERD et tous les pays
emprunteurs

dations de capitaux
Priorités Pour favoriser la mobilisation Les BMD devraient Dans les pays pauvres
opérationnelles |de ressources financiéres, les encourager les investissements |qui n’ont pas d’accés aux

et instruments

BMD devraient développer des
instruments de financement
adaptés aux différents besoins
des clients : des préts d’urgence
de grande taille pour les pays a
revenu intermédiaire; préts de
petite taille destinés a financer le
renforcement des capacités dans
les pays pauvres.

Les BMD devraient s’attacher a
mobiliser d’autres flux financiers
(publics et privés), a favoriser
la mobilisation de ressources
domestiques et a explorer les
autres sources possibles de
financement pour les pays
pauvres.

Les BMD devraient acquérir

les compétences techniques et
managériales leur permettant de
s’engager dans des opérations
longues et coliteuses visant

a renforcer les institutions
(systémes de protection sociale et
gouvernance)

Les BMD ne peuvent et ne
devraient pas a elles seules fournir
des biens publics, dans la mesure
ol pour assurer une fourniture
durable, il faut un financement
sous forme de dons suffisant.

publics caractérisés par

un rendement social élevé
(investissements dans
I’éducation, la santé, les
infrastructures rurales, la
réglementation bancaire, la
réforme du systéme judiciaire)

Octroyer des financements
pour imprévus qui puissent
aider les pays a faire face
aux risques liés a la volatilité
des marchés financiers et

qui soient congus de maniére
a répondre aux objectifs

de développement & moyen
terme.

marchés financiers, les
dons devraient remplacer
les préts; il faudrait
fournir des garanties
pour les projets dans les
infrastructures physiques
et investir dans les
services sociaux.

Les BMD devraient se
concentrer sur l'offre de
biens publics mondiaux ou
régionaux et la fourniture
d’assistance technique;
elles devraient financer
cette activité a partir

des revenus sur le capital
versé et des réserves.

Les BMD ne devraient
pas octroyer des préts
d’urgence, ce qui est de la
responsabilité du FMI.

Conditionnalité

Les BMD ont besoin de changer
la nature de leurs relations avec
les emprunteurs, en évitant
I'unilatéralisme dans la définition
des stratégies d’assistance aux
pays et en mettant en place

des processus plus participatifs,
tels que le Comprehensive
Development Framework and
Poverty Reduction and Growth
Strategy Papers

La conditionnalité devrait
étre simplifiée et centrée sur
les questions d’équité et de
croissance.

A partir du moment ot les
conditions du financement
ont fait I’objet d’un accord,
les versements doivent

étre interrompus si le
gouvernement ne parvient pas
a honorer ses engagements.

Les préts a ’appui des
réformes institutionnelles
dans les pays pauvres

qui n’ont pas accés aux
marchés de capitaux
devraient étre liés a

la mise en ceuvre de
changements politiques et
institutionnels spécifiques.
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Tableau 2: Résumé des recommandations récentes des Commissions
spécialisées en vue d’une réforme des BMD (suite)

Ministre suédois des

Affaires Etrangéres/ Institute

of Development Studies
Sussex (2000)

Commission sur le Roéle
des BMD dans les Pays
Emergents (2001)

Commission consultative
des Institutions
financiéres Internationales
(2000)

Les conditions politiques
devraient faire ’objet d’un
débat public et une fois
qu’elles ont fait 'objet d’un
accord et que le prét a été
approuvé, les documents
relatifs & la conditionnalité
devraient étre rendus publics.

Au cas ou le pays ne
respecterait pas les regles,
il devrait commencer a
rembourser le principal

et toute bonification des
taux d’intérét devrait étre
supprimée.

Cout des
emprunts et
reclassement

Il faudrait éviter un
reclassement formel. Les BMD
devraient plutot différencier
leurs financements en fonction
des différentes catégories
d’emprunteurs et déterminer

le cotit des emprunts en
fonction des caractéristiques des
emprunteurs.

Les services non financiers
devraient étre payants dans les
pays a revenu intermédiaire.

Le reclassement devrait étre
volontaire mais couplé avec
des incitations (au niveau des
colits et autres conditions des
emprunts)

Le cott des emprunts devrait
étre majoré en fonction du
niveau de revenu par téte des
pays

Les BMD devraient élaborer
des politiques systématiques
pour la tarification de leurs
services de consultation.

Tous les transferts de
ressources vers les pays

qui bénéficient d’un acceés aux
marchés financiers ou qui ont
un revenu par téte supérieur a
4000 US dollars devraient étre
supprimés progressivement
sur un délai de cinq ans.

Les opérations
dans le secteur

Développer les opérations
dans le secteur privé, dans

Les opérations dans le
secteur privé devraient se

privé tous les cas, en faisant en limiter & la fourniture d’une
sorte de catalyser, plutot que |assistance technique et a la
de remplacer les financements |communication des pratiques
privés. saines.
Il faudrait supprimer les
investissements, les garanties
et les préts au secteur privé.
Les Il devrait y avoir une division Il faudrait créer de nouvelles |La Banque Mondiale devrait
innovations des taches treés claire au sein des |BMD qui interviendraient &  |étre renommée « Agence
institution- BMD et il faudrait améliorer la |une échelle régionale et donc |Mondiale de Développement »
nelles coordination de leurs activités, |plus réduite et dans lesquelles |et il devrait en étre de méme

via, par exemple des protocoles
d’accord.

les emprunteurs seraient
également les principaux
actionnaires. On pourrait
s’inspirer ici de la Banque de
Développement des Andes.

pour les autres banques
régionales (& I’exception de la
BERD)

Tous les programmes
nationaux ou régionaux

en Asie et en Amérique
Latine devraient étre
confiés aux banques
régionales de développement
correspondantes.
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cieres Internationales met ’accent sur les autres activités. Le rapport
au Ministre suédois des Affaires Etrangeres soutient en revanche que les
BMD ne peuvent et ne devraient pas, a elles seules, fournir des biens
publics mondiaux.

Deux des trois rapports préconisent une utilisation continue des préts
des BMD pour le financement des programmes et des projets répondant
aux priorités définies pour les interventions dans le secteur public. Tou-
tefois, la Commission Consultative des Institutions Financiéres Interna-
tionales soutient que, dans le cas des pays pauvres qui ne bénéficient pas
d’un accés aux marchés internationaux de capitaux, les BMD devraient
octroyer uniquement des dons financés & partir des revenus provenant
du capital versé et des réserves accumulées.

3.2 La conditionnalité

Deux des trois rapports insistent sur la nécessité de renforcer la condi-
tionnalité en interrompant les versements liés aux préts, si les termes et
conditions de ces derniers ne sont pas respectés. L’un des rapports (le
rapport de la Commission Consultative des Institutions Financieres In-
ternationales) suggere de sanctionner le non-respect des conditions liées
aux préts en déclenchant un remboursement obligatoire du principal
et en supprimant les bonifications de taux d’intérét. L’autre rapport,
adressé au Ministre suédois des Affaires Etrangéres, insiste sur le fait
que les BMD devraient modifier leurs relations avec les emprunteurs,
en évitant I'unilatéralisme dans la définition des stratégies d’assistance
et en instaurant des processus plus participatifs. Ces deux recomman-
dations ne s’excluent pas mutuellement, mais elles répondent a des ob-
jectifs différents. La premiere vise a renforcer les incitations des pays
a respecter les termes et conditions des préts des BMD, tandis que la
seconde vise a renforcer, au niveau des pays, le soutien politique des
programmes financés par les BMD.

De plus, la Commission sur le Role des BMD dans les Pays Emer-
gents souligne le besoin de transparence et de débat politique au cours
des discussions relatives a la conditionnalité politique, ainsi que la né-
cessité de rendre publics les documents s’y rattachant, une fois que les
préts ont été approuvés. Ces recommandations ont également pour ob-
jectif de renforcer le soutien politique interne des programmes financés
par les BMD.
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3.3 Détermination du coiit des emprunts et reclassement

Deux des rapports recommandent un systéeme de taux d’intérét différen-
ciés en fonction de I'impact des programmes ou des projets sur le déve-
loppement économique et la transition, mais également, en fonction du
niveau de développement des pays emprunteurs. On préconise de com-
biner cette politique de détermination du cotit des emprunts avec une
politique de reclassement des financements fondée sur le marché. L’ob-
jectif est ici d’inciter les pays a s’orienter délibérément vers les marchés
internationaux de capitaux pour satisfaire leurs besoins de financements
externes et a renoncer aux emprunts aupres des BMD. On considére que
la fixation de taux d’intérét proches ou équivalents aux taux du marché
et ajustés en fonction du risque, conjuguée a des exigences fortes au
niveau des conditions de prét, peut créer ce type d’incitation et élargir
I’acces des pays aux capitaux privés. La Commission sur le Role des
BMD dans les Pays Emergents préconise également que les services de
consultation des BMD soient payants.

La Commission Consultative des Institutions Financieres Internatio-
nales prone une approche différente. Elle suggere que les transferts de
ressources financieres vers les pays qui bénéficient d’un acces aux mar-
chés internationaux de capitaux ou qui ont un revenu par téte supérieur
a 4000 US dollars soient progressivement supprimés dans un délai de 5
ans. Les transferts financiers vers les pays a faible revenu qui demeurent
clients des BMD devraient prendre la forme de dons ou d’assistance
technique et étre assortis d’une conditionnalité politique.

3.4 Les interventions dans le secteur privé

Les recommandations de la Commission sur le Role des BMD dans les
Pays Emergents et de la Commission Consultative des Institutions Fi-
nancieres Internationales s’opposent radicalement en ce qui concerne les
opérations des BMD dans le secteur privé. La premiére préconise que
ces opérations soient concues de maniere a catalyser, et non remplacer,
les financements privés. Elle reconnait a cet égard que les opérations
des BMD peuvent créer des opportunités de financement privé. Selon
le rapport de I’Institute for Development Studies qui partage également
ce point de vue, il est nécessaire que les BMD encouragent des flux
alternatifs de financement, et notamment, les flux de capitaux privés.
Toutefois, la Commission Consultative des Institutions Financieres In-
ternationales estime que les opérations des BMD dans le secteur privé
peuvent difficilement contribuer & catalyser les financements privés et a
élargir les opportunités d’investissement privé. Elle recommande a cet
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égard, un arrét des opérations d’investissement de la SFI dans le secteur
privé. Toutefois, cette Commission ne fait pas référence a la BERD.

3.5 Les innovations institutionnelles

Les propositions relatives aux réformes institutionnelles different sen-
siblement d’un rapport a l'autre, et ouvrent des perspectives intéres-
santes. La Commission sur le Role des BMD dans les Pays Emergents
considére ainsi un nouveau modeéle de financement du développement,
dans le cadre duquel les actionnaires ayant une participation de con-
trole dans les BMD seraient également les emprunteurs, en formant par
1a méme, un « club d’emprunteurs ». Ce type d’organisation permet-
trait d’accroitre la participation et la responsabilité de 'emprunteur au
niveau de la conception des programmes et des projets, tout en favori-
sant une surveillance effective du respect des termes et conditions des
préts. De plus, en vertu de I'importance du capital versé et de poli-
tiques financieres conservatrices, une telle institution serait en mesure
d’emprunter a un colt inférieur a celui supporté par les pays membres,
ce qui, la encore, pourrait renforcer les incitations des pays membres a
honorer leurs obligations financieres. La Banque de Développement des
Andes, qui peut se targuer d’un succes opérationnel et financier, offre
un exemple de ce type d’organisation multilatérale.

Les réformes institutionnelles proposées par la Commission Consul-
tative des Institutions Financiéres Internationales vont dans une direc-
tion totalement différente. Cette commission préconise en effet la conver-
sion de la Banque Mondiale et de trois des quatre Banques Régionales
de Développement (le rapport ne considére pas les activités BERD)
en agences de développement qui octroieraient des financements sous
forme de dons. En pratique, ces institutions fonctionneraient comme
des agents budgétaires pour les membres ayant une majorité de con-
trole. Elles alloueraient les dons provenant des revenus générés par le
capital versé et les réserves accumulées, sur la base des engagements
pris par les pays a faible revenu en matiére de politique économique et
d’investissement public. Cette approche cherche a cibler 1'utilisation des
subventions en provenance des actionnaires sur les pays les plus pauvres,
tout en exercant un effet de levier sur les réformes politiques qui visent
a promouvoir une croissance soutenable.

L’Institute for Development Studies insiste principalement sur la né-
cessité d’éliminer la duplication et le chevauchement des activités au ni-
veau des institutions existantes. A cette fin, il préconise la mise en place
de protocoles d’accord entre la Banque Mondiale et les Banques Régio-



——  Quelle devrait étre la mission des banques multilatérales de développement ? 197

nales de Développement. L’approche vise donc a accroitre 'efficacité des
dispositifs institutionnels existants.

4 UNE EVALUATION DES RECOMMANDATIONS

Les BMD constituent des mécanismes uniques de sélection et de sur-
veillance des préts et autres financements associés a 1’élaboration et a la
mise en ceuvre de politiques publiques, et notamment de politiques qui
visent a créer un environnement sain pour l'investissement privé. Pour
pouvoir accomplir leur mission de promotion du développement écono-
mique et de la transition vers I’économie de marché, les BMD doivent
jouer le role de catalyseurs pour les politiques visant a promouvoir une
croissance soutenable. Ainsi que le soutient Stern (2001), il importe pour
cela de se concentrer sur I'innovation et I'investissement dans le secteur
privé. En effet, ce secteur représente environ les trois quarts de l'acti-
vité économique dans une économie de marché typique, et c’est en vertu
des gains de productivité liés a I'innovation et a 'investissement dans le
secteur privé que les niveaux de vie peuvent progresser dans le temps.
Toutefois, pour étre performant, le secteur privé exige beaucoup de la
part des gouvernements, qu’il s’agisse de créer des institutions saines
pour soutenir les investissements et les financements, ou qu’il s’agisse
de développer le capital humain et les systémes de protection sociale
pour faciliter I’ajustement au changement économique. C’est autour de
cette idée de promotion du développement et de la transition via 'in-
novation et 'investissement dans le secteur privé, mais aussi autour des
politiques publiques requises pour favoriser ce processus, que s’articule
notre évaluation des propositions de réforme des BMD.

4.1 Les priorités et les instruments de 'intervention des
BMD dans le secteur public

Si 'on considere d’un coté les opérations de financement a ’appui des
politiques publiques qui visent a promouvoir 'investissement et 1'inno-
vation et, de I’autre, les opérations consistant a fournir des biens publics
mondiaux, il nous semble que la mission des BMD concerne surtout le
premier type d’opérations. Les opérations de financement peuvent in-
tervenir aussi bien dans le secteur privé que dans le secteur public. Les
soutiens financiers aux gouvernements devraient prendre la forme de
préts lorsque les gouvernements sont en mesure de faire face a la charge
de la dette qui en résulte. La fixation de taux d’intérét sur les préts
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proches ou équivalents aux taux du marché, compte tenu du risque im-
pliqué, permettrait aux BMD de limiter la sélection des opérations de
financement au cas ou les gouvernements se sont véritablement engagés
a mettre en ceuvre des réformes et sont préts a signaler de maniere cré-
dible cet engagement aux investisseurs privés. Plus ’élément don des
financements octroyés par les BMD est important, plus les gouverne-
ments peuvent étre incités a prendre des engagements non crédibles.

Pour savoir dans quelle mesure la mission des BMD devrait aller au
dela des opérations de financement a ’appui de réformes économiques,
il faut tenir compte de l'efficacité-cotit des BMD mais également des
dispositifs institutionnels alternatifs. Pour ce qui est des préts a court
terme a ’appui des programmes de stabilisation macroéconomique, le
FMI dispose d’un avantage comparatif tres net au niveau de la concep-
tion et du suivi de ce type de financement. Ces programmes devraient
étre concus de maniére a attirer et a entretenir les flux de capitaux privés
nécessaires au financement des déséquilibres internes et externes et per-
mettre, le cas échéant, de mobiliser temporairement une aide financiére
bilatérale (de préférence a court terme). La participation des BMD aux
programmes de stabilisation a court terme indique surtout que les me-
sures d’ajustement interne ne suffisent pas a restaurer la confiance et
l'acceés aux financements du marché, et que, pour une raison quelcon-
que, l'aide bilatérale officielle fait défaut. Les BMD peuvent soutenir
financiérement la réalisation d’objectifs de développement économique
a plus long terme et complémentaires des programmes de stabilisation.
En revanche, ces institutions ne devraient pas participer au financement
de 'ajustement a court terme.

En ce qui concerne la fourniture de biens publics mondiaux et le
controle des externalités inter-nationales, les BMD devraient se focali-
ser sur les domaines qui sont étroitement liés a leurs activités principales.
Elles devraient en particulier s’attacher a disséminer l'information sur
les normes et pratiques saines au sein des institutions de support des
marchés et du secteur privé, lesquelles jouent un role central au niveau
des politiques associées aux opérations de financement. Une offre entre-
tenue de biens publics mondiaux et le controle des externalités inter-
nationales nécessitent en effet des dispositifs institutionnels capables de
financer et d’allouer des subventions. La fourniture et le financement a
long terme (et en principe, permanents) de biens publics mondiaux ne
constituent pas la finalité premiére de la mission pour laquelle les BMD
ont été créées et elle ne doit pas le devenir. La spécialisation favorise
Pefficacité.
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Les dons multilatéraux, y compris ceux impliqués dans les préts con-
cessionnels, devraient étre utilisés lorsque les gouvernements n’ont pas
une capacité d’emprunt suffisante pour soutenir les ajustements liés aux
changements politiques. Force est de reconnaitre que I'impact potentiel
des subventions est probablement tres faible par rapport a celui que peut
avoir la mise en ceuvre de politiques saines, en particulier sur le plan de
I'innovation et de l'investissement dans le secteur privé. La subvention
maximale que les BMD sont en mesure d’octroyer sur la base du cotit
d’opportunité du capital versé et des réserves accumulées est comprise
entre 3 et 4 milliards de US dollars par an, alors que, dans les pays en
voie de développement et dans les économies en transition, on estime
qu’environ 1.2 milliard d’individus vivent dans une pauvreté extréme
(i.e. avec moins de 1 US dollar par jour). D’un co6té, cette subvention
ne peut permettre a elle seule de faire face aux challenges du dévelop-
pement économique et de la transition vers 1’économie de marché. De
I'autre, I'octroi de dons exige des critéres de sélection trés prudents de
maniere a garantir la crédibilité des engagements pris par les gouver-
nements sur le terrain des réformes et celle des programmes qui sont
précisément congus pour faire face a ces challenges.

4.2 La conditionnalité

Pour remplir efficacement leur mission, les BMD doivent étre en mesure
de soutenir les changements de politique économique dans les pays en
voie de développement. Les conditions politiques qui se rattachent aux
préts des BMD devraient se concentrer sur les réformes prioritaires d’un
point de vue économique et social. Il faudrait également que les condi-
tions puissent étre remplies en pratique, qu’elles puissent faire ’objet
d’un suivi, et qu’elles soient transparentes aux yeux du public. Une fois
que les conditions politiques sont approuvées, les versements devraient
étre interrompus si le gouvernement ne parvient pas a honorer ses en-
gagements. Une telle mesure est d’'une importance cruciale si I'on veut
que, d’'un coté, les emprunteurs puissent envoyer un signal crédible de
volonté de réforme et que, de 'autre, les BMD puissent inciter les gou-
vernements a respecter la conditionnalité politique. Les BMD pourraient
utiliser d’autres types de sanctions financiéres, telles que le rembourse-
ment accéléré des préts, ou des taux d’intérét comportant une pénalité.
Toutefois, il y a peu de chances que ces mesures suffisent a elles seules
a réfréner les pressions internes en faveur d’un retour en arriére sur le
plan des réformes.
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4.3 Détermination du coiit des emprunts et reclassement

L’objectif des opérations des BMD devrait étre de favoriser ’acces des
gouvernements et des entités privées aux sources durables de finance-
ments privés. Cela signifie que le financement des BMD dans les pays a
revenu intermédiaire devrait étre concu de maniére & restreindre 1’élé-
ment don des préts et, compte tenu du statut de créancier privilégié
des BMD, et du caractere prioritaire de leurs créances dans le cadre des
sessions sur la dette internationale, les préts devraient étre octroyés a
des conditions proches de celles du marché ou aux conditions du mar-
ché. En reliant les taux pratiqués sur les préts aux taux du marché
et en se montrant trés exigeantes sur les conditions de prét, les BMD
pourraient inciter les emprunteurs a s’orienter progressivement vers un
financement sur les marchés. Cela permettrait également aux pays de
recourir aux financements des BMD dans les périodes de forte volati-
lité des marchés financiers privés. D’un point de vue économique, fixer
arbitrairement une date d’interruption des financements, sans savoir si
les pays bénéficient d’un acceés durable aux marchés financiers, ne serait
pas trés rationnel et probablement contreproductif.

4.4 Les interventions dans le secteur privé

Si innovation et l'investissement dans le secteur privé peuvent forte-
ment contribuer a la mise en ceuvre d’une croissance durable et a I’aug-
mentation des niveaux de vie, force est de reconnaitre que la réponse
des investisseurs privés aux réformes entreprises par les gouvernements
n’est pas automatique. En fait, dans le secteur privé, il y a souvent
une forte résistance au changement et le besoin d’adaptation des or-
ganisations et des processus de production aux nouvelles conditions de
marché peut étre considérable. Les interventions des BMD dans le sec-
teur privé peuvent jouer un role catalytique en démontrant comment
on peut répondre avec succes au processus de réforme. Cela peut passer
par le soutien des mesures de restructuration et d’innovation au sein des
entreprises existantes, mais également par ’encouragement de ’esprit
d’entreprise et le soutien des petites et moyennes entreprises, lesquelles
constituent souvent pour les économies la principale source d’innovation
et de croissance.

Les investissements des BMD dans les institutions financieres privées
et les projets d’infrastructure peuvent également renforcer le processus
d’ajustement aux évolutions de la réglementation dans les secteurs ol les
gouvernements sont chargés de mettre en place un cadre réglementaire
sain. Toutefois, 'intervention des BMD dans le secteur privé doit servir
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a catalyser I'investissement privé, via des opérations de cofinancement et
des effets de démonstration, et non a évincer les financements provenant
du marché.

4.5 Les innovations institutionnelles

Les BMD sont des institutions uniques, mais elles ne sont pas parfaites.
Elles sont particulierement compétentes pour ce qui est d’octroyer des
financements qui sont étroitement liés a ’élaboration et a la mise en
ceuvre de réformes économiques, et il faudrait s’intéresser de plus pres
aux moyens qui sont susceptibles de renforcer les mécanismes de sé-
lection et de surveillance de ces financements. La Banque de Dévelop-
pement des Andes constitue un exemple d’innovation institutionnelle
qui mériterait plus d’attention. Par ailleurs, on peut encore faire beau-
coup de choses pour améliorer l'efficacité des institutions existantes,
comme, par exemple, éliminer les chevauchements entre les activités
des différentes institutions, et renforcer les mécanismes de gouvernance
interne. Face a la globalisation des activités économiques, il faut éga-
lement trouver des dispositifs institutionnels capables de fournir des
biens publics mondiaux et de controler les externalités inter-nationales.
Toutefois, dans leur forme actuelle, les BMD ne sont pas en mesure
de répondre adéquatement a ce type de besoins, a ’exception de ceux
qui sont étroitement liés a leurs principaux domaines d’activité et de
compétences.

5 CONCLUSION

Si ’on nous demandait de quel rapport notre évaluation se rapproche
le plus, nous dirions que c’est du rapport de la Commission sur les
BMD dans les Pays Emergents. En effet, les recommandations figu-
rant dans ce rapport témoignent d’une analyse approfondie des forces
et des faiblesses des BMD, en tant que mécanismes de sélection et de
surveillance des préts qui sont étroitement connectés aux changements
de politique interne. Il préconise des réformes concretes pour améliorer
le fonctionnement de ces institutions et explore les possibilités d’inno-
vation institutionnelle. Il y a toutefois, dans chacun des rapports, un
certain nombre d’arguments que nous approuvons et d’autres avec les-
quels nous ne sommes pas d’accord. Tout cela montre qu’il existe un
débat constructif et sain sur une question importante.
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Il y a, toutefois, des problémes que notre évaluation ou celle réalisée
par les commissions spécialisées n’aborde pas, mais qui sont d’une im-
portance cruciale du point de vue de l'efficacité des BMD. L’un de ces
problémes concerne le statut de créancier privilégié. En particulier, il
importe de savoir dans quelle mesure ce dernier constitue un attribut
désirable des arrangements institutionnels offerts par les BMD. Dans
de nombreuses études, le fait que les BMD aient un statut de créan-
cier privilégié est souvent considéré comme admis ou bien négligé. Or,
il s’agit d’une considération fondamentale du point de vue de la viabi-
lité financiere des BMD mais également eu égard a la nature de leurs
arrangements financiers. A Dinstar d’autres contrats financiers, les ar-
rangements congus par les BMD peuvent avoir d’importants effets de
sélection et d’incitation. Nous sommes d’avis que la priorité des créances
détenues par les BMD peut jouer un role important, au sens ou elle peut
renforcer 'engagement des pays a mettre en ceuvre des politiques écono-
miques saines, tout comme une créance de premier rang peut étre utilisée
par les managers d’une firme pour signaler leur volonté d’entreprendre
des investissements profitables mais difficiles a mettre en ceuvre.

Il y a également une autre problématique sur laquelle nous n’avons
pas dit grand-chose. Elle concerne la définition de ce qu’est une stratégie
de réforme efficace pour la promotion du développement ou de la tran-
sition vers I’économie de marché. Il existe de nombreuses études sur le
sujet, dont les contributions récentes de Stern et Stiglitz (1997) et de Sen
(1999) consacrées aux stratégies de développement. Pour pouvoir traiter
correctement de ce probleme (qui, dans une certaine mesure, n’est pas
encore résolu), il faudrait au moins un autre article, si ce n’est pas plus.
Nous dirions simplement que notre analyse des propositions de réforme
des BMD peut sans doute s’adapter a un éventail assez large d’argu-
ments plausibles sur ces questions de stratégie, et que les BMD peuvent
jouer un role important au niveau de 'identification des réformes qui
contribuent de fait a promouvoir le développement économique et la
transition, et de celles qui sont inefficaces.
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