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CHAPITRE 12 : LES ECHANGES EXTERIEURS

Les exportations et les importations constitwentjue I'on a coutume d’appeler les échanges
extérieurs. Leur influence sur la croissance écaogoendépend du degré d’ouverture du pays.
En France, le commerce extérieur contribue a haateud 0% a I'accroissement du PIB. Les
théories du commerce international cherchent aicpxga les flux d’échanges entre nations
ainsi que leur avantage a la spécialisation. A sérict, le commerce international concerne
toutes les opérations de vente et d’achat de madides réalisées entre espaces économiques
nationaux. Les exportations et les importations se@surées en volume ou en valeur, puis
enregistrées dans kmlance commercialéAu sens large, le commerce international inchut u
grand nombre de transactions internationales (&syiassurances, tourisme) comptabilisées
dans labalance des transactions courantgmiis dans lébalance des paiement®epuis
guelques décennies, l'internationalisation des @coes a engendré un vaste mouvement,
appelé mondialisation A c6té des flux de biens et services, on assista montée en
puissance des firmes multinationales, des fluxvé@tissements a I'étranger (IDE) et de la
finance internationale.

|. LES THEORIES DU COMMERCE INTERNATIONAL

Les théories du commerce international cherchexpéquer les flux d’échanges entre pays
en insistant sur les avantages de la spécialisation

A. Présentation des théories

Traditionnellement, la théorie économique renvaig travaux d’Adam Smith, David
Ricardo et au théoréme Heckscher — Ohlin — Samu€ld®S) pour expliquer les avantages
de la spécialisation. Les études empiriques tenttariefois a relativiser ces conclusions
théoriques. Si certains échanges correspondenttiefment a I'existence d’avantages,
d’autres constituent au contraire des paradoxette Galétermination théorique a relancé le
débat amorcé au 1% entre les tenants du libéralisme économique etphsisans du

protectionnisme.
1. La théorie des avantages absolus d’AdaithSav76)

Dans son ouvragRecherches sur la nature et les causes de la Riehdss NationsAdam
Smith (1776) souligne que chaque pays a intér& spgécialiser dans les productions ou |l
possede un avantage absolu en matiére de prodéctiva acquérir a I'étranger les produits
ou il est en infériorité absolue (toujours en matide productivité). En prenant I'exemple
contemporain des biens d’équipement Hi-fi et duesgcde I'habillement, on peut montrer
gue les flux d’échanges sont conditionnés pardast&de productivité.

Biens d’équipement Hi-fi Secteur de I'habillement
Supériorité du Japon sur I'ltalie Supériorité de I'ltalie sur le japon gn

en matiére de productivité matiére de productivité

Spécialisation japonaise Déclin italien et Spécialisation italiennge Déclin japonais et
et croissance des croissance des et croissance des croissance des
exportations du Japon | importations de I'ltalie| | exportations de I'ltalig importations du Japon

Toutefois la théorie de I'avantage absolu ne peuiguer a elle seule qu'une partie du
commerce international. Le probleme se pose en kffeque des pays ne possedent pas
d’avantages absolus. D’ou la référence a la thémseavantages comparatifs de Ricardo.
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2. La théorie des avantages comparatifs dédlRicardo (1817)

Dans son ouvrag@rincipes de I'économie politique et de I'imp@avid Ricardo (1817)
avance que I'échange est souhaitable méme darstdasons ou il n’existe pas d’avantages
absolus. Supposons par exemple, qu’en une jouradeadail, il soit possible de réaliser en
France et en Allemagne les productions suivantes :

Nombre de machines outils Nombre de voitures
France 2 2
Allemagne 6 4

Dans ce cas présent la France n'a pas d’avana@getus, pourtant il serait souhaitable qu’un
échange s’établisse entre ces deux pays. En sifety suppose que les rapports d’échange
internes refletent les écarts de productivité, ohaégera en France, deux machines outils
contre deux voitures (1 contre 1) et en Allemaghenachines outils contre 4 voitures (3
contre 2). Il en résulte qu’il faut en Allemagnevdatage de machines outils qu’en France
pour obtenir une voiture (1.5 contre 1) : la Fraacdonc un avantage comparatif dans la
fabrication de voitures. D’apres 'analyse de Ricala France a donc intérét a se spécialiser
dans la fabrication de voitures et I'Allemagne ddadabrication de machines outitar si
ces deux pays échangent, ils trouveront avantage :

- Si la France se spécialise dans la fabricationvoiéures, avec la journée de travail
économisée du fait de I'abandon de la productiomm@dehines outils, elle réalisera deux
voitures supplémentaires qu’elle pourra échangetreoen Allemagne contre 3 machines
outils, son gain dd a la spécialisation et a I'égjeasera de 1 machine outils.

- Si 'Allemagne se spécialise dans la fabricatiermachines outils, avec la journée de travail
économisée en raison de I'abandon de la produd@noitures, elle réalisera 6 machines
supplémentaires gu’elle pourra échanger contrerencé contre 6 voitures, son gain dd a la
spécialisation est de deux voitures.

Ainsi d’'aprésla loi des avantages comparatifshaque pays a intérét a se spécialiser dans les
productions ou il possede la plus grande supégiotitla moins grande infériorité. Toutefois,
comme le souligne John Stuart Mill (1848), cettécslisation (sur la base des avantages
comparatifs) n'est favorable que si la demandengéree de produits nationaux est suffisante.
Si en effet, la demande de voitures en Allemagne fable, I'échange risque d'étre
défavorable pour la France.

3. Le théoreme HOS

En 1919, Heckscher tente de comprendre ceagmedtrait d’expliquer I'existence de codts
comparés différents. Contrairement a David Ricarlloadmet que les techniques de
production peuvent étre transférées d’'un pays wtréa Dés lors, si les colts de production
sont différents, c’est parce que les prix des tastele production y sont différents. Dans les
pays richement dotés en facteur travail, le nivdas salaires est si bas, qu’il pousse les
entrepreneurs a utiliser davantage de main d’oegneedans les pays ou le facteur travail est
rare et colteuxC’est donc parce que les pays sont inégalementsdete facteurs de
production que leurs co(ts de production sont difiés. En 1933, Ohlin énonce _Loi des
Proportions de Facteuren se fondant sur I'origine des différences desoln pays tend
alors a se spécialiser dans la production pour laligila combinaison des facteurs dont il
dispose lui donne le maximum d’avantagkess inégalités dans les dotations de facteurs
entrainent des écarts de prix et des différencepéealisation des économies. Les exemples
de I'Australie et de la Grande Bretagne sont ftastratifs.
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Spécialisation du pays
Abondance des terres|et - - dans des combinaisong a
relative pénurie du Le prix relatif de la tery forte intensité de terre ef &
facteur travail en |———— > | Parrappor tau travail ¢ faible intensité de travaljl
Australie faible.

T

Abondance du travajl - - —
et pénurie de terres e _ |Le prix relatif de la terre Spécialisation du pay
la GB ~ |par rapport au travail &st dans des combinaisong a
éleve. forte intensité de travail et

a faible intensité de terne

Ainsi chaque pays importe les biens qui incoepb des facteurs qui sont rares sur son
territoire ou codteux, et exporte les biens quorporent des facteurs qui sont abondants sur
son territoire et donc peu colteux. Considéranéfiets de la spécialisation internationale sur
les prix des facteurs de production, les travalkedkscher (1919), d’Ohlin (1933), puis de
Samuelson (1941, 1948, 1949) avancent la propogilias connue sous le nom Beéoréme
d’Heckscher-Ohlin-Samuelson (HOS): «A long terme, le commerce international tend a
produire une égalisation des rémunérations de faste. Une égalisation qui ne saurait étre
cependant absolue, en effet, le commerce intemadticonduit chaque pays a se spécialiser
dans la production intensive en facteur abondarg@u territoire. L'incitation a échanger sera
d’autant plus forte que les prix relatifs sont éiéints. Des lors, lorsque les rémunérations des
facteurs seront suffisamment proches, les diff@@emte colts s’estomperont, et l'incitation a
échanger diminuera et le commerce internationaeragde croitre.

Exemple: Le cas de I'Australie

Spécialisation du pays

Abondgnce ges _terres o Le prix relatif de la terre dans des combinaisong &
relative penurie du arpra ort au travail & forte intensité de terre ef a
facteur travail en P ppo & faible intensité de travall
Australie faible.

Augmentation de la production a ricole/ | |
) P g Diminution de la production de textile

Hausse des besoins en terre R .
Ceci libére du facteur travail

Hausse du prix relatif de la terre ) . i
Baisse du prix du facteur travalil

B. La Vérification empirique des faits historiques

D’aprés la théorie des échanges internationaux,pkgs qui disposent d’'un avantage
comparatif dans la fabrication d’un produit se sgésent dans cette production et I'exportent.
Un certain nombre d’études statistiques portantlawstructure des échanges commerciaux
permettent de montrer que certains échanges itimmaax correspondent bien a I'existence
d’avantages comparatifs alors que d’autres comstitau contraire des paradoxes.

1. Les échanges fondés sur I'existence d‘avastagmparatifs

a. Les échanges intersectoriels et interbrahes
- Spécialisation et échanges sur la base des sectBacsivité

Les exportations de produits primaires (produitdcates, matieres premieres, énergie) des
pays en voie de développement et leurs importatiensroduits industriels ou de services en
provenance des pays développés sont largementdesté les inégales dotations de facteurs
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entre ces pays : abondance de ressources natetrelke travail chez les uns, abondance de
capital chez les autres. Ainsi les exportationsJdpon sont composées a plus de 97% de
produits manufacturés alors que ses importationscmstituées au 2/3 de produits bruts.

- Spécialisation par branches

Un certain nombre d'échanges de produits industnieposent sur une spécialisation des
différentes économies. Des enquétes réaliséespan,Jan Allemagne, en ltalie et en France
permettent de mettre en évidence la nature de dpécialisation. Une classification des

produits a été établie selon la valeur du tauxaleverture (EXP/IMP). Les produits dont le

taux de couverture est inférieur & 80% constitukss points faibles pour I'économie, alors
gue les produits dont le taux de couverture esérseyr a 120% constituent des points forts.
Une branche sera donc considérée comme forteesnellcomprend aucun point faible. Le

résultat des enquétes a montré que le Japon adaespécialisation du moins a I'exportation,

alors que la France avait une faible spécialisation

JAPON FRANCE
Branches fortes Branches faibles Branches fortes Bnches faibles
-Caoutchouc, Matieres plastiques -Papier, imprimerie gt-Matériel de transport |-Energie
-Construction Electrique édition -Métallurgie -Ordinateurs,
et Electronique - Agro-alimentaire matériel de bureau
-Ordinateurs et matériel de bureau ef de et de précision

précision

-Matériel de transport terrestre
-Construction mécanique
-Métallurgie

- La relation Spécialisation - Compétitivité

La spécialisation d’'un pays dans un certain nordiereroductions est en grande partie liée a
la compétitivité des entreprises. Trois élémentmidants peuvent expliquer la compétitivité
des branches exportatrices :

- Les écarts de productivité

Méme avec des salaires nominaux €élevés, un pays I'eewporter dans la compétition
internationale si la productivité du travail esevdde. Mc Douglass (1951) montrait que
lindustrie américaine, malgré des salaires deuis fsupérieurs aux salaires anglais,
'emportait a I'exportation sur I'industrie anglaislans toutes les branches ou sa productivité
était plus de deux fois supérieure.

- L'importance des avantages hors-codts

lls concernent la qualité et la fiabilité des privslueur adéquation aux besoins de plus en plus
différenciés des consommateurs, la puissance desmug de commercialisation, enfin la
stabilité des relations nouées entre les produsteuteurs partenaires. Ces avantages hors-
colts ont été développés dans la plupart des bearekportatrices en RFA et au Japon. lIs
sont déterminants dans le cas de l'industrie jaigerde I'automobile qui est la seule industrie
exportatrice au Japon a ne pas bénéficier d’avaathgrs-colts décisifs.

- L'existence de pbles de compétitivité

La spécialisation au Japon et en Allemagne, a edaiconstituer des pbles de compétitivité
autour des grandes branches exportatrices. Enlafteinquéte d’'un créneau a I'exportation
nécessite I'acquisition d’'une forte compétitividn peut parler d’'un véritable cercle vertueux.
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Hausse des ventes sur le
marché intérieur et a
I'étrange

Réalisation
d’économies
d’échelle

COMPETITIVITE

Baisse des prix et
renforcement de la
compétitivité

Parpdles de compétitivité on entend que les branches exportatrices exeeceatont et en
aval de la filiere, des effets d’entrainement ésora de I'importance des flux économiques
auxquels ils donnent naissance et de leur role ldadiffusion du progrés technique.

D’une certaine mesure, on peut donc considérerlguspécialisation internationale et les

échanges qui en résultent, sont fondés sur dets @mproductivité et de prix de facteurs, ce
qui rejoint I'enseignement de la théorie économiqQes avantages comparatifs peuvent
toutefois évoluer au cours du temps et ainsi medi rapport de force a lintérieur et a

'extérieur d’'un pays. L'idée d’'un commerce intetinaal en perpétuelle mutation serait ici

une réalité économique.

b. Evolution des échanges comparatifs
Cette évolution peut intervenir sous l'influencepilesieurs facteurs :

= Une modification des trois facteurs de producttenre, travail, capital)

La découverte de nouveaux gisements (pétrole endumemnord, cuivre au Chili, Gaz en
Algérie) ou I'épuisement de gisements anciens nmtifles dotations en ressources
naturelles. Le facteur travail, a travers la popoiaactive d'un pays, varie en longue période
aussi bien quantitativement que qualitativementtalies pays comme le Japon, ou la main
d’oeuvre était abondante, se voient confrontéseapémurie de facteur travail suite a la baisse
du taux de natalité et au vieillissement de la patpan. D’autres pays comme la Corée,
Taiwan... ou la main d’'oeuvre qualifiée était rard’'origine, ont su mettre en place des
programmes de formation technique et professioamgll ont modifié leur dotation initiale de
facteurs. Le facteur capital investie dans la potidn a également évolué sous l'influence
d’éléments internes (épargne, intervention de t'Ejaet externes (capitaux étrangers...). En
outre, comme le supposaient Heckscher et Ohlinpliserve une grande transférabilité des
techniques de production d’'un pays a l'autre. Ce fan avait coutume d’'appeler les
nouveaux pays industrialisés dans les années 7RB80Q,(Brésil, Singapour, Taiwan....) sont
désormais capables de réaliser des productionkige@p plus complexes.

=>» L'égalisation des prix des facteurs selon la tle&du commerce international

La hausse du prix relatif du travail au Japon, atriloué a inciter ce pays a renoncer a
développer sa production de textile.

- Le progrés technique

La substitution de certains facteurs (travail/cpia modifié le systeme productif des pays
industriels. Le chémage (inadéquation entre l®o#t la demande de travail) a profondément
transformé le rapport de force et I'utilisation dasteurs de production. Le progres technique
peut aussi bien provoquer une amélioration crotesde la compétitivité d’'un pays qu’un
bouleversement des échanges (découverte d’unetionghrevet).

350



2. Paradoxes ou réfutation de la théorie dungeroe international

a. Le paradoxe de Leontief

Leontieff (1954) analysa le contenu en travailretapital des exportations américaines et des
productions des Etats Unis concurrencées par lpsriations. Il obtint les résultats suivants :

Exportations Productions concurrencées par les ingrtations
Capital (prix 1947) 2 550 780 3091 339
Travail 182 313 170 004
Rapport K/L 14 18

Les Etats Unis qui disposent de beaucoup de cagitall la main d’oeuvre est relativement
rare, exportent des produits qui demandent moinsagstal et plus de travail que n’en
demandent les productions américaines concurrenpéaesles importations. Ce résultat
statistique constitue un paradoxe par rapport ageignements du Théoréme HOS. Selon ce
dernier, les Etats-Unis devraient exporter desseeffiorte intensité capitalistique puisqu’ils
possedent ce facteur en abondance et importerieles & forte intensité de travdileontief
explique cette contradiction théorique par la fotioa et 'organisation du travail aux Etats
Unis. La main d’oeuvre américaine (on parle égalementapital humain) était en 1947 trois
fois plus efficace en moyenne que le main d’oewtrangére. L'apparente rareté du travalil
masquerait donc une réelle abondance de ce fac@eite constatation a été vérifiee
ultérieurement par de nombreuses études statistignentrant que les Etats Unis
incorporaient relativement plus de travail qualifié

b. Les échanges intra-branches

Les échanges croisés ou échanges intra-branchpseodeits semblables se sont nettement
développées depuis les années 50. Ce phénomenmogse a I'Union Economique et
Monétaire. En effet, la France échange des voituaesc I'Allemagne, [I'ltalie..Ce
phénomene, également en contradiction avec la ith&monomique, peut s’expliquer de
plusieurs facons :

- La hiérarchisation des avantages comparatifs

Un pays comme la France peut ainsi bénéficier ditages comparatifs différents selon les
pays. Il y aura donc dans la balance commerciala Beance des échanges croisés portant sur
des biens identiques.

La France importe des “—  La France exporte des biens
biens a forte intensité én ALLEMAGNE a forte intensité de facteur
capital des USA travail vers les USA
> —
<
La France exporte des FRANCE La France importe des
biens a forte intensité en biens a forte intensité de
capital vers les USA PVD _ facteur travail des PVD

- L’existence d’'une spécialisation intra-branches

Les firmes multinationales ont fait éclater le mssus de production en fabriquant certains
eléments de leurs produits dans des filiales ase(ftux d’échanges croiséd).existence de
niches technologiques a profit élea@ sein d’'une méme branche peut amener les psgs a
spécialiser dans la fabrication et la commercifiisade produits identiques (produits
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d’'innovation tels que les téléviseurs a écran p&,téléphones portables, les ordinateurs
portables....).

C. Les nouvelles théories du commerce international

A partir des années 1960, on assiste a une floraigonouvelles analyses du commerce
international. Elles font place a la fois a un eade concurrence imparfaite (différenciation
des produits, rendements croissants), a une imtovede I'Etat plus ciblée ou a une théorie
de la compétitivité des Etats.

- A la suite des travaux de Lancaster (1966, 19Z@1}éorie du produit se trouve enrichie par
la possibilité dedifférencier les biensOn parle également de concurrence monopolistique
(Chamberlin). Cette stratégie bute cependant seircontrainte importante, la variété de biens
implique une hausse des codts de production coteptede la taille restreinte du marché. Cet
inconvénient peut disparaitre si les biens sontlusisur le marché international. Chaque pays
peut ainsi se spécialiser dans un segment de maski® ou moins efficient. Les
consommateurs feront face a une plus grande vatggroduits au prix le plus bas (sorte de
concurrence). La concurrence imparfaite peut égahénse traduire par l'existence de
rendements croissants (il faut une taille impogapbur aller sur un marché) et donc
'apparition d’économies d’échellel a théorie de la demande différenciéeintroduite par
Lassudrie-Duchéne, souligne le fait qu'un pays [&tre constitué un avantage comparatif
grace a l'existence d’'un marché intérieur imporfanpermettant de réaliser des économies
d’échelle. Des pays peuvent ainsi se spécialises tavente de produits bas de gamme alors
gue d’autres écrement le haut du marché. Ce phéropeut étre accentué par les goQts des
consommateurs (esprit de classe, volonté de saglist..).

- Lintervention de I'Etat peut également trouvemeucertaine légitimé dans le cas du
financement de I'innovation (subventions pour lkehexche développement) ou de I'accés aux
marchés étrangers (notamment pour les PME).

- Enfin, dans les années 90, un certain nombraadeaux d’Andrea Tyson (1992) et de
Lester Thurow (1992) ont considéré que le commarnsgnational était le terrain sur lequel
les Etats se livraient une compétition a sommeen(lfl théorie des avantages comparatifs
suppose que le commerce international est un gurane positive), ou selon les termes de
Thurow, a «Gagne / Perd. Dans son livre ka mondialisation n’est pas coupabig1996),
Paul Krugman a qualifié cette approche dibéorie pop du commerce internationalSelon

lui, il serait faux de dire que les grands paysr@@vent engagés les uns contre les autres dans
une vaste compétition a I'échelle mondiale. Le tit penser les problemes en terme de
compétitivité conduirait, directement ou indirectary a formuler de mauvaises politiques
économiques dans des domaines trés divers. Ainsgricept de compétitivité des entreprises
ne serait pas adapté aux pays. Ceux-Ci ne ressaigblieen rien aux grandes entreprises.
Lorsque l'on affirme qu’'une entreprise n'est pasnpeétitive, il s’agit de signaler que sa
position sur le marché est menacée, qu'a moins @lamr ses performances, I'entreprise
cessera d'exister. Il n’en va pas de méme pour ays.pLes pays ne peuvent faillir. Par
ailleurs, il serait naif de croire que le bilan quable d’'une économie nationale est
simplement son solde des échanges extérieurs, ajaenhpétitivité peut se mesurer a la
capacité d’'un pays a vendre plus hors de ses @mstiqu’il n’achete a I'étranger. En théorie
comme en pratiqgue, un excédent des échanges exsépeut étre un signe de faiblesses,
tandis que son déficit sera un signe de bonne gexgénple du Mexique dans les années 80 et
90). En outre, les Etats ne se livrent pas a lmenéoncurrence que les entreprises. Coke et
Pepsi sont deux entreprises rivales, si Pepsi rgreodes difficultés financiéres ou
commerciales, ceci profitera a Coke en la renddns gompétitive. Lorsque les pays
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industrialisés se vendent effectivement des predqiti se font concurrence, ces pays
constituent, les uns pour les autres, le prinaipatché d’exportation ainsi que sa principale

source d'importations. Si I'économie européenngate bien, ce n'est pas nécessairement
aux dépens des Etats-Unis, c’est méme en fait idraioe. Une économie américaine en

bonne santé ouvrira aux pays européennes des ragiciséétendus.

D. Libre échange ou protectionnisme

Si I'analyse des codts et des avantages du comnmgecaational expliquent en grande partie
la spécialisation des pays industriels, deux cdarda pensée économique sont généralement
associés aux politiques économiques : le libretégh@t le protectionnisme.

1. Le Libre-échange

Dans son ouvragéeconomicqg1980), Paul Samuelson précise que kbre échange favorise
une division internationale du travail mutuellemeptofitable, accroit grandement les
produits nationaux réels susceptibles d’étre obsedans tous les pays et permet d’élever les
niveaux d’existence dans le monde enti€t983, p. 431).

a. Fondements et objectifs du Libre-échange

La politique du Libre-échange est fondée sur latileédes avantages comparatifs de Ricardo
et sur les effets bénéfiques de la concurrenceq@hpays intérét a se spécialiser dans les
productions ou il posséde un avantage relatif ends de colts de production et a se procurer
a I'étranger les produits pour lesquels ses coétprdduction sont comparativement trop
élevés. L'échange international n’est pas un jessdaquel il y aurait des gagnants et des
perdants : tous les participants au commerce iatiemmal en retirent des gains. Les effets
bénéfiques de la concurrence permettent d’obtamér réduction des prix de verde profit
des consommateurs (d’une part, ces derniers peaehpter des produits étrangers a meilleur
marché, d'autre part les producteurs nationaux siitgés de s’aligner sur des prix
compétitifs) ;une affectation optimale des ressourflesspécialisation internationale conduit
a utiliser les facteurs de production dans lesesestou ils sont les plus productifsiin
dynamisme de I'appareil produc{ifa concurrence internationale permet d’assamgyksteme

de production national, disparition des secteurdéahin, et oblige les entreprises a nationales
a innover sans cesse).

b. Les conditions du Libre-échange

La mise en place d'une politique de Libre-échanggpese cependant la suppression des
obstacles tarifaires et non tarifaires. Un desqiaux obstacles a la libre circulation des
marchandises entre les pays, est constitud’'gdstence de droits de douaneyant pour
effet de rendre les marchandises éetrangeres pkresisur le marché national. La réduction
progressive des droits de douane a été amorcéeQdli siécle par I'Angleterre avec la
suppression en 1846 des droits de douane sur léabtisé par les libre-échangistes de
renchérir le prix du pain). L’Allemagne avec la mi®n place de l'union douaniere
(Zollverein') en 1834, la France avec la signature du Traitéotiemerce franco-britannique
en 1860, s’engagerent également dans cette voipen@ant, le retour a la protection
douaniére caractérisa la fin du®19siécle et la premiére moitié du“29siécle. Aux Etats

! Le Zollverein comprenait la Prusse, le WurtembéagSaxe, les Etats de Thuringe, puis Bade et Nassa
1835, Francfort en 1836, Brunswick en 1842. Lescheamdises pouvaient circuler librement a l'intéride la

confédération, qui adopte thaler prussien comme monnaie commune. Des droits élena#égent l'industrie
allemande naissante de la concurrence des prodtriamgers (notamment britanniques). L'industrieleet
commerce allemand connaissent, gracZdallverein un trés fort essor.
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Unis, les droits de douane atteignaient prés de 6% valeur des marchandises. Ces tarifs
ont été réduits de facon trés importante apresetargle guerre mondiale au cours des
négociations dGATT (General Agreement on Tarifs and Tradegcord commercial conclu a
Genéve en 1947 pour favoriser la libéralisation éelsanges entre les pays développés a
économie de marché). lls sont passés d’'une moyda#% de la valeur des marchandises
dans les pays industrialisés en 1940, a 25% en #930 en 1990. L’élimination des
barriéres non tarifaires suppose quant a elle ppragsion, des quotas et contingentements
fixant une limite aux importations, des réglemdnta protectrices interdisant I'entrée de
certains produits étrangers ne correspondant plas aormes techniques ou sanitaires, et des
aides gouvernementales aux entreprises nationaies ferme de subventions (exemple du
déficit du Crédit Lyonnais, de Air France qui a &éuit en ayant I'accord de Bruxelles), de
crédits bonifiés ou d'attribution préférentielle adearchés publics. La libéralisation des
échanges peut cependant comporter des effets fiségaticontribuent a contrebalancer les
effets positifs de I'ouverture des frontiéres ebaforter la these du Protectionnisme.

2. Le protectionnisme

Une premiere approche du protectionnisme esteftrenau crédit des mercantilistes.
Associant la richesse a la détention d’or et d'argés préconisaient au 17 et au 18™
siécle, une politique de soutien aux exportatiovia (a création par I'Etat des grandes
compagnies de commerce ou de manufactures) efmitation des importations (synonyme
de sorties d’or). Le commerce était ainsi un jesp@me nulle : tout enrichissement d’'un Etat
s’effectuait au détriment d’un autre Etat.

Au cours du 19" siécle, Friedrich List (1789 — 1846) va initier protectionnisme libéral.
Farouche opposant a la théorie des avantages catifppade David
Ricardo, List évoque dans son ouvraggsteme national d’économie
politique (1840) I'idée d’unprotectionnisme éducateur List considere
gue le protectionnisme est nécessaire a court tgroe initier le
développement économique. Pour appuyer son argatiamt il est
amené a diviser I'histoire économique en plusietiasles : toute nation
évoluerait successivement de I'état sauvage atljgastoral, a I'état
agricole, a I'état agricole manufacturier, a I'éagticole — manufacturier
— commercial. Le passage aux derniers stades iitécasd’intervention
de I'Etat, grace a linstauration du protectionnéesr@ducateur. Il s’agit tout d’abord de
protéger les industries naissantes, puis unedédaistard entre les industries nationales et les
industries étrangéres comblé, le libre échangenebses droits. Ce qui ameéne List a dite «
protectionnisme est notre voie, le libre échange regre but». L'influence de List sera
considérable en Allemagne, il sera a I'origineaeréation de I’'Union douaniere (Zollverein).

Enfin, dans la mouvance du théoréeme HOShémreme Stolper — Samuelsompeut étre
introduit afin d’établir une relation entre le ldbéchange, le protectionnisme et la répartition
des revenus. Ce théoréme considere qu’un accrasdgeta prix relatif d’'un bien augmente la
rémunération du facteur de production intensif danproduction de ce bien et diminue la
rémunération du facteur de production non inter@ifelles conséquences pour les gains tirés
du commerce international ? Le théoreme Kecksch@hlin — Samuelson partait du principe
gue les pays tendaient a exporter les biens psguéds la production est intensive dans les
facteurs dont ils dotés abondamment. Or, si I'enttcompte des conditions sociopolitiques
du pays et de la distribution des revenus, lesr@gires des facteurs relativement abondants
d'un pays auront tout intérét a ce que le paysiquatle libre échange alors que les
propriétaires des facteurs rares auront tout iht@rée que le pays pratigue une forme de
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protectionnisme. Deés lors, la force politique desuges sociaux peut affaiblir les conclusions
du théoreme HOS. Le choix entre le protectionnignde libre échange sera fonction du
pouvoir ou des mécanismes de coalition entre gspeiaux détenteurs de ressources rares
ou abondantes. Les détenteurs de ressources hareberont a faire pression pour qu’un pays
instaure un droit de douane ou des barrieres &den

Par la suite, le protectionnisme s’est appuyélasireffets négatifs du libre-échange pour
promouvoir ses préceptes. Trois types de risquasrstatifs au libre-échange :

- Les risques liées a I'imperfection de la concurept a I'existence de rendements d’échelle
Si les marchés internationaux sont imparfaits, @d@des firmes de dimension internationale
peuvent imposer leurs prix et éliminer les conqusale petite taille dans les secteurs ou
existent des rendements d’échelle croissants. Aiesdant de nombreuses décennies, les
firmes aéronautiques européennes n'ont pu, enrraisséries trop limitées, rivaliser avec les
entreprises américaines comme Boeing ou Mc Dougjassontrélaient au départ la quasi-
totalité du marché de l'aviation civile. Le libreRange peut donc condamner des industries
naissantes. Dans ces conditions, un protectionnésiueateur peut s’imposer temporairement
jusqu'a ce que les entreprises nationales aientdimension suffisante pour affronter la
concurrence de grandes firmes (logique de secaduites).

- Les risques de baisse des salaires ou de chémagya la concurrence des pays a bas codlts
de main d’'oeuvre lorsque la concurrence oppose des pays a calasgasix différents, elle

peut remettre en cause I'existence de certainassinds dans les pays ou les colts sont les
plus élevés.

Disparition de
entreprises

Concurrence des—— | Baisse du prix dléz Substitution dU/
\

pays a bas salairTs marché K au L

Bai r i — Baisse de la
al .
aisse des salaires consommation

L’augmentation du chdmage et la baisse de la commdion seraient ainsi les deux effets
négatifs d’'un libéralisme trop zélé.

- Les risques de restructuration de l'appareil protiic On constate généralement que
'ouverture d’'une économie a la concurrence intéonale entraine la restructuration de
'appareil de production. Certains secteurs digpaeat ou réduisent leurs activités, tandis que
d’autres se développent. Cette réorientation depéeeil de production peut avoir des effets
contradictoires sur le bien étre de la populatdertains facteurs sont déterminants dans cette
évolution : la demande nationale et internatiomaleessée aux nouveaux secteurs ; la valeur
ajoutée dégagée par les nouvelles activités ;dlaaon des nouveaux postes aux préférences
des salariés ; I'effet des nouvelles productiondesagadre de vie et I'environnement

Dans certains cas, méme lorsque les emplois pegdss nouvelles activités compensent les
emplois détruits dans les autres secteurs, les gairtermes de bien étre peuvent étre réduits,
ce qui peut fonder un certain protectionnisme. dwaldes progrés réalisés dans le cadre du
GATT (puis de I'OMC) sur la voie du libre-échangé la création de vastes zones
économiques sans frontieres, de nombreuses barnere tarifaires demeurent : les accords
multifibres, signés en 1973 entre les pays en dépeiment et les pays de la Communauté
Européenne, maintiennent des quotas d’importatigproduits textiles aux frontieres de
I'Union ; les Etats-Unis utilisent régulierementl@s mesures protectionnistes dans le cadre de
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la Iégislation de la section 301, pour répondres actions injustifiables, déraisonnables, ou
discriminatoires des gouvernements étrangers (ebeerdp Dumping, des exportations
subventionnées...) ; le Japon interdit I'accés e reseaux de distribution aux industriels
étrangers de l'automobile ; la diversité internadile@ des normes techniques n’est que tres
partiellement en voie d’harmonisation.

Peu de gouvernements se référent aujourd’hui aegironnisme, cependant certains comme
les USA, s’efforcent de définir une politique commmale stratégique en faveur des secteurs
pouvant bénéficier de fortes positions de marclieatiux de croissance élevés.

[I. LA COMPTABILISATION DES ECHANGES

La balance des paiements est un document compjabletrace, pour une période donnée,
'ensemble des transactions économiques et fingrgi€’'un pays avec I'extérieur. Elle
enregistre les flux des biens et services qu’urs pafpurnis au reste du monde et qu’il a recus
de celui-ci, ainsi que les variations des créarteaies dettes de ce pays a I'égard du reste du
monde. Comme la Comptabilité Nationale, la Balades paiements présente un certain
nombre de régles qui facilitent sa lecture. Vétdateflet de la situation économique et
financiére d’'un pays a I'égard du reste du morad&dlance des Paiements traduit un déficit
ou un excédent de ce pays sur le plan des échargggeurs. Si en théorie, des mécanismes
d’ajustement permettent d’assurer un certain réégeiide la Balance des Paiements, dans la
pratique, ces ajustements s’averent souvent issuffs et les pouvoirs publics sont obligés
d’intervenir a I'aide de politiques économiquestitEes a agir sur le commerce extérieur.

A. Les regles méthodologiques

La Balance des paiements fait intervenir deux gearwhtégories d’agents, les résidents et les
non résidents, et recense des opérations de rhtigrente.

1. Les catégories d’'agents

La distinction entre résidents et non résidentspede distinguer les agents économiques qui
sont rattachés durablement a I'économie francaiseseux qui ne le sont pdses résidents
peuvent étre des personnes physiques ou des pessargralesLes résidents< personnes
physiques ssomprennent les personnes de nationalité frangaiseemeurent en France et les
personnes de nationalité étrangére qui y résidemtid deux ans au moins, les personnes de
nationalité francaise qui résident a I'étrangeruiemoins de deux ans, et les fonctionnaires
civils et militaires francais en poste a I'étrandees résidents « personnes moralesont
constitués par des personnes morales francaisésangéres pour leurs établissements situés
en France, les ambassades, les missions diploreatejues consulats francais a I'étranger.

2. Nature des opérations

Toutes les opérations de nature économique oudi@an effectuées entre résidents et non
résidents au cours d’'une période donnée, sontspeiseompte par la Balance des Paiements.
Il s’agit principalement des transactions couramiesi que des mouvements de capitaux a
long terme et court terme.

a. Les transactions courantes

Elles se répartissent en :

- opérations sur marchandiseses dernieres comprennent les opérations quetitasent la
frontiere douaniere francaise (exportations et ingiimns) et celles qui ne la franchissent pas
(exemple de ventes et d’achats a des étrangersadshamdises francaises ne quittant pas le

BN

territoire national). Etabli a partir de statistgu douanieres, le calcul du montant des
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opérations sur marchandises fait I'objet d’'un derteombre de corrections pour tenir compte
du fait que I’Administration des Douanes enregistieexportations sur la baB&B (Franco

a Bord, c’est a dire franco a la frontiere natiehallors qu’elle enregistre les importations sur
la baseCAF (Codt, Assurance, Fret), les frais de transpodtatsurance étant ajoutés au prix
de la marchandise.

- services et revenus des facteurtesquels comprennent les services liés au cooemer

extérieur (transports, assurances...), les sentiégsaux échanges de technologie (grands
travaux, coopération technique, brevets et redegmny; les intéréts, dividendes et autres
revenus du capital, les salaires transférés parngdoyeurs au nom des salariés, les voyages
d’affaires ou/et touristiques.

- transferts unilatéraux ces derniers constituent comme les services,ofésations sur
invisibles, c’est a dire des opérations correspohéades transferts non liés a un échange de
marchandises. Ills comprennent des transferts dieweprivé (transferts d’économies des
travailleurs étrangers en faveur de leurs famitestées dans le pays d'origine...) et des
transferts du secteur public (aides apportéesagardnce a des pays en développement).

b. Les capitaux a long terme

Les mouvements de capitaux a long terme compreniesninvestissements directs, de
portefeuille, les crédits commerciaux et les prées investissements direcssinscrivent
dans le cadre du développement international dégpeises. lls consistent a engager du
capital dans un pays étranger pour disposer d'umplantation locale. Une relation
d’'investissement direct est établie dés lors gurwmestisseur (personne morale ou physique)
résidant dans un pays détient au moins 10 % dés di® vote lors des assemblées générales
dans une entreprise résidant dans un autre paysdétaut, 10 % du capital social (définition
donnée par le cinquieme manuel de la balance démmeats du Fonds monétaire
international). Lorsque ce seuil est atteint, Ipérations financiéres entre l'investisseur et la
société investie sont comptabilisées comme dessiisgements directs. Sont comptabilisés
comme des flux d’investissements directs, a la eésprises de participations (quand elles
dépassent le seuil des 10 %), les opérations denfyydes bénéfices réinvestis ou encore les
implantations ex nihila L'investissement direct peut ainsi prendre lanmfer du rachat
d’entreprises existantes, du contrdle d’entreprideda création d’entreprises nouvelles ou de
la création de filiales communes. On notera qudesene faible part des IDE correspond a
une premiére implantation et a un investissemegsighe a I'étranger. La mesure des IDE
entrants et sortants est cependant malaisée gérpaut étre différente selon que I'on analyse
les flux (par définition trés volatiles) ou les cte (Madieés, 2006)Les investissements de
portefeuille contrairement aux investissements directs, n'aag pour objet d’exercer un
contrble ou d'influer directement sur la gestions dentreprises. lls correspondent a des
opérations d’'achats et de ventes de valeurs masli@ctions et obligations) entre résidents
et non résidents. Facteur essentiel de la trée fodgression des mouvements de capitaux
dans la décennie 80, les opérations de portefaaghstitue le principal mode de financement
international, nettement avant I'endettement baacast les investissements directs.
Largement favorisées par le processus de modeanisat de libéralisation du systéme
financier francais, les opérations de portefeudtd progressé a un rythme extrémement
soutenu en France depuis 1980. Le Trésor Pubtiaéyn réle essentiel dans cette évolution,
la moitié des acquisitions de titres en francs Iparinvestisseurs étrangers portant sur des
titres de la dette publique francaidees crédits commerciauXa moyen et long terme)
constituent la contrepartie financiére d’opératisns marchandises nécessitant le recours a un
financement de moyenne ou de longue durés.prétssont quant a eux, accordés a I'étranger
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ou obtenus de I'étranger pour une durée initiaj@saure a un an et concernent le secteur
privé non bancaire, le secteur bancaire et le sepiglic.

c. Les capitaux a court terme

lls retracent les flux de créances et d’engagenmégdsix au plus a un an, contractés vis a vis
de I'extérieur par le secteur privé non bancairédits commerciaux financant des opérations
d’exportations et d’importations, préts, avoirsastinces a I'étranger ou de I'étranger), le

secteur bancaire et le secteur public (Trésor PwhlBanque de France). Les placements et
emprunts a court terme, étroitement liés a I'évotutles taux d’intérét et des taux de change,
se sont accrus du fait de la déréglementation ¢t dappression progressive du contrdle des
changes

3. L'enregistrement des opérations

La Balance des paiements est établie en s’appwsyanies principes de la comptabilité en
partie double. Chaque opération donne lieu a desariptions, I'une au débit et l'autre, de
méme montant au crédit. L'expression de Balanced@aompte) implique I'égalité du total
des débits et du total des crédits. Si les regtsues pour la construction de la Balance des
paiements sont ainsi semblables a celles de la tedmlif® générale, elles sont cependant
différentes sous certains aspects. Ainsi confornméraeune longue traditiomes crédits s’y
inscrivent dans la colonne de gauche et les débidans la colonne de droitePar ailleurs,
une pratique assez courante consiste a ne présgietées soldes des différentes rubriques de
la Balance des paiements pour en faciliter la compan au cours d’années successives.
Enfin, les inscriptions au débit et au crédit natspas effectuées simultanément, comme
I'exigerait un véritable systeme de comptabilitépamtie double, car les différentes rubriques
sont établies a partir de sources statistiquegrdiftes (ainsi les exportations sont recensées a
partir des statistiques douaniéres pour la livraisb d’aprés les renseignements bancaires
pour le reglement), ceci explique la présence ioste «Ajustements ou « Erreurs et
Omissions» dans la Balance des paiements.

B. Les balances partielles

Prise dans son ensemble, la Balance des Paienwrgstee un tableau équilibré ou le total
des débits est égal au total des crédits, et eartane algébrique des soldes est nulle. Mais |l
est également possible de faire apparaitre différsmides dans la Balance des Paiements en
opérant un regroupement de certaines de ses rebridies dernieres que I'on qualifie de
balances partielles, dégagent un solde dont I'seadst particulierement utile sur le plan
économique.

1. La Balance Commerciale

Cette balance retrace d’'une part, les exportatoprisapparaissent au crédit et assurent la
rentrée de devises, d’autre part, les importatgprigigurent au débit et entrainent la sortie de
devises. La balance commerciale dégage un soldeneatial. La balance commerciale
permet de mesurer la compétitivité d’'un pays faags concurrents. Un solde commercial
positif témoigne par exemple d’'une industrie trésfgrmante ou d'un réseau commercial
particulierement efficace. La balance commercialerriit aussile taux de couverturedu
commerce extérieur, c’'est-a-dire le rapport de®dagions aux importations. Ce taux indique
dans quelle mesure les importations sont couvpeees exportations (équilibre & 100%).
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Exportations Importations

e

Solde Commercial

Excédent Commercial / \ Déficit Commercial

(Export > Import) (Export < Import)
Entrée nette de deviseq Sortie nette de devises

2. La Balance des Transactions courantes

La Balance des transactions courantes regroupealinde commerciale (exportations et
importations) et les opérations sur invisibles éspntées par les services et les transferts
unilatéraux. Le solde de la Balance des transationrantes permet d’indiquer si le résultat
des opérations courantes d’'un pays fait apparafiréesoin de financement ou permet de
dégager une capacité de financement. Ce soldeitcengh bon indicateur, a moyen et long
terme de I'équilibre économique du pays.

3. La Balance de Base

Elle regroupe les transactions courantes et lesvemeants de capitaux a long terme. Elle
reflete la situation du pays face a I'étranger miggrant une part plus large de l'activité
économique.

4. La Balance globale

Elle est obtenue en ajoutant les mouvements deacpa court terme non bancaires a la
Balance de base. La Balance globale présente ume figsitif ou négatif selon le sens
dominant des entrées ou des sorties de devisepperta de bons renseignements sur
I'équilibre financier a court terme du pays.

5. La Balance des reglements officiels

Cette balance, obtenue en regroupant les capitaroud terme bancaires avec la Balance
globale, correspond aux possibilités ultimes deotr@rie, celles auxquelles on doit recourir en
cas de déficit de I'ensemble des autres opérations.

6. La Balance des mouvements monétaires

bY

Les mouvements de capitaux a court terme du seb@ugcaire et du secteur officiel (ou
public) constituent le financement monétaire deBklance des Paiements, on I'appelle
égalementPosition _Monétaire Extérieure Par convention, la variation de la position
monétaire extérieure est de signe opposé a celsgplile de la balance des paiements. Le
signe « -» correspond a une augmentation dessawai une diminution des engagements
(amélioration de la trésorerie en réserves de @aeigle signe « +» a une diminution des
avoirs ou une augmentations des engagements (atén de la trésorerie en réserves de
change). Cette variation peut ainsi étre assingil@éa compte « caisse » du bilan des relations
avec I'étranger puisqu'il regroupe les moyens daricement destinés a solder la Balance des
Paiements.

De cette hiérarchisation des balances parielieprésentation officielle ne retient que les
rubriques suivantes.
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Balance Commerciale
- Exportations et Importations
- Négoce Internationale

Balance des Invisibles
- Services
-Transferts unilatéraux

A 4

Balance des
transactions

—

courantes

Autres biens et services
(Ajustement statistique)

Transferts de capital

Balance des capitaux a LT|
-Entrées de capitaux

- Sortie de capitaux e

Balance des Capitaux a CT
- Entrées de capitaux
- Sorties de capitaux

Erreurs et Omissio |

capitaux

Balance
des

Balance Position
des DE— monétaire
paiements extérieure

La construction d’'une balance des paiements

CREDIT |

DEBIT

BALANCE DES TRANSACTIONS COURANTES

Exportations de marchandises a I'étrang

er

Balance
Commerciale

Importations de marchandises a I'étrang

Services (recettes correspondant 3
revenus de capitaux investis a I'étrange
la vente de brevets au tourisme

étrangers en France, aux grands travaux...

Transferts Unilatéraux

ux
r, a
Hes

)

Balance
des
Invisibles

Services(dépenses comme celles liées
versements d’intéréts pour les empry
effectués a [I'étranger, aux dividend
versés aux entreprises étrangeres...)
Transferts unilatéraux (dons a de
gouvernements  étrangers, revenus
travailleurs immigrés expédiés dans |
pays d’origine).

AuUX
nts
es

14

des
bur

BALANCE DES CAPITAUX

Entrées de capitaux a LT :
- Investissements effectués en France

par

Sorties de capitaux a LT
- Investissements de firmes francaise

des Firmes étrangeres Balance I'étranger

- Emprunts faits sur les marchés étrangers des - Crédits commerciaux remboursables
- Opérations sur les Valeurs Mobiliefes capitaux plus d'un an

faites par les étrangers aLT

Entrées de capitaux a CT : Balance Sorties de capitaux a CT

- Emprunts a court terme du secteur pfivé des - Crédits a I'exportation

non bancaire capitaux - préts, avoirs, créances a I'étranger

- Crédits a l'importation aCT

C. Les mécanismes d’ajustement de la balance desgraents

De nombreuses analyses se sont efforcées de mapieerdes mécanismes tendaient a
favoriser, de fagcon automatique, un retour a I'Hope de la Balance des Paiements lorsque
celle-ci était en situation de déficit ou d’excéde@ertaines de ces analyses attribuent
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'ajustement de la Balance des Paiements a deatiosus de prix, d’autres, d’inspiration
keynésienne, a des mouvements de revenus.

1. Ajustement par les Prix

Dans un systeme de taux de change flottants, lescdes devises fluctue librement en
fonction des offres et des demandes spontanéete Vauation du taux de change, provoquée
par un déséquilibre de la Balance des paiements gegtisément a rétablir I'équilibre qui
vient d'étre perturbé.

Déficit de la Balance des Paiements

l

Demande de devises > Offre de devisep

l

Dépréciation de la monnaie

A 4 A 4

Diminution du prix des produits nationau Les produits étrangers deviennent plus chers
proposés a lI'étranger pour les nationaux
(Hausse des exportations) (Baisse des importations)

2. Ajustement par les revenus

En économie ouverte, la détermination de I'équalibacroéconomique conduit & intégrer
dans I'analyse les exportations et les importations

Soit I'équilibre : PIB+IMP =C + |+ EXP + DP

Dans une approche keynésienne, toute variationedpsrtations va provoquer, selon le
mécanisme du multiplicateur, une variation du nivea revenu qui lui est bien supérieur,
comme cela se produit dans le cas de l'investissem&€et accroissement du niveau de
revenu va a son tour, entrainer une hausse du eotlem importations pour deux raisons
essentielles : d'une part, en cas de hausse dauayebal, les consommateurs augmentent
leurs achats de produits étrangers de la méme reagiéils le font pour leurs achats de
produits nationaux, d’autre part la hausse du nivelu revenu global entraine un
accroissement de la demande de produits qui fdiautiéur le territoire national (biens de
consommation intermédiaires). Ainsi, 'augmentaties importations diminue I'excédent de
la balance commerciale provoqué par I'accroissenmitiel des exportations et contribue au
rééquilibre de la Balance des paiements.

D. Les politiques interventionnistes des pouvoirsyblics

Dans le cas ou les rééquilibrages automatiqueonepas suffisants, les pouvoirs publics
peuvent agir sur la situation du commerce extériBun pays en prenant diverses mesures.
Certaines d’entre elles sont liées a des actiortamtosur les échanges commerciaux, d’autres
a des interventions sur les marchés des changes.

1. Les actions portant sur les échanges commerciaux

Les pouvoirs publics disposent de deux stratégies peéquilibrer la Balance des Paiements.
La premiére agit directement sur les importatiteaseconde touche les exportations.
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- S’agissant de la protection des importationsré@mant un déficit de la Balance des
Paiements), les pouvoirs publics peuvent mettrnelare un contrdle des échanges. Ce dernier
peut s’effectuer de deux maniéres :

- En jouant sutes droits de douaneceux-ci constituent un imp6t percu au passada de
frontiere sur les marchandises en provenance dear@ger. Les droits de douane
augmentent les prix des produits importés (ce eamnet aux produits nationaux d’'étre
vendus a un prix supérieur a celui qui aurait dé @tatiqué sans protection tarifaire).
Une telle réglementation peut ainsi permettre aimhsstries protégées ou émergentes de
se renforcer.

- En pratiguant dedarrieres non tarifaires: les contingentements a l'importation
constituent la barriére non tarifaire la plus ré@han lls consistent en une limite annuelle
guantitative des importations (exemple de la litrota des importations de voitures
japonaises a 322 000 modeles par an en Francé&s-celne pouvant étre réalisées
gu’apres autorisations Iégales appelées licenéémtlissement de normes sanitaires trés
séveres (exemple de la crise de la vache folldeaistence de reglements administratifs
trés complexes (c’'est le cas pour une implantagionChine) sont également d’autres
moyens destinés a freiner les importations.

- Pour permettre aux entreprises de conquérir deaaux marchés, les pouvoirs publics
peuvent prendre diverses mesures visant a stiraderxportations. |l peut s’agir aeesures
d’'informations et de promotiorffournitures auprés des exportateurs et impontsteie
documentation, octroi d’aides pour la participatiandes foires ou des manifestations
commerciales...) octroyées aux Chambre de Commatrdéndustrie basées a I'étranger. On
trouve également desesures en matiere d'assurance et de finance(oetrbi de garanties a
I'exportation, assurance-crédit, garanties offeai@stade de la prospection et de la recherche
de nouveaux marchés, préts bonifiés). Il peut s’agfin demesures fiscalegdégrevement
d'impots possible pour les produits des entrepresg®rtatrices).

Notons cependant que les interventions des pouynibdics dans la sphére des échanges
économiques tend a se limiter de plus en plus duwés orientations de 'OMC (volonté du
libre échange) et de I'émergence de I'Europe.

2. Les interventions sur le marché des changes

En modifiant la parité de la monnaie nationale éwupratiquant un flottement impur des
changes), les autorités monétaires exercent unienasur les flux d’'importations et
d’exportations. Tel est le cas notamment lorsque geuvoirs publics procédent a une
dévaluation. La dévaluation a des effets sur ldsmes et sur les prix des produits importés et
exportés._Effet sur les prixsi le dollar est dévalué, le prix des importasicexprimé en
monnaie nationale augmente. Les effets prix soniédiats, la hausse du prix des
importations en monnaie nationale dégrade le soidemercial._Effets sur les quantitéta
hausse du prix des importations en monnaie nagovelprogressivement réduire le volume
des achats a I'étranger car des produits natiosawant rendus plus compétitifs. Dans le
méme temps, les quantités exportées vont s’étaradria baisse du prix des exportations en
devises va permettre de conquérir des parts dehdaka baisse des volumes importés et la
hausse des volumes exportés vont se combiner miefiez une amélioration progressive du
solde commercial, les effets-volumes I'emportant les effets-prix. D’ou la forme de la
courbe en J, décrivant I'effet d’'une dévaluationlsisolde extérieur en valeur.
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Solde Commercial

t

Dévaluation

v

Temps

[ll. LA MONDIALISATION DES ECHANGES

Si jusqu’au début des années 1980, les raktéronomiques entre les différents pays
étaient caractérisées pdinternationalisation, c’est-a-dire l'ouverture croissante des
economies aux échanges extérieurs de biens etegrainsi que de capitaux, on assiste
depuis peu a ce gque certains appellenmtandialisation des échanges (globalisation en
anglaig. Cette derniere traduit uneaccélération et un approfondissement de
l'internationalisation a travers une plus grande mobilité internatioms ressources et une
concurrence accruga mondialisation serait ainsi assimilé a un psscs de développement
economique international et non a un état souHaital redoutée). La mondialisation renvoie
a un processus de libéralisation qui concerne dleride des biens et services, et des facteurs
de production (travail, capital humain, capitau@grtains de ces échanges transitent par des
marchés mondiaux. Deux autres phénomeénes traduéggiément la mondialisation : la
montée en puissance ddéismes multinationales et de leurs investissematitects a
I'étranger; la place de la finance internationale.

A. L'internationalisation des économies

L’internationalisation des échanges renvoie un ¢ssas complexe qui tient compte du
volume des transactions, de leur localisation dedestructure. Mais la mondialisation ne se
réduit pas a w«n laisser faire, laisser alles, elle est de plus en plus organisée par un
ensemble d'institutions (OMC, CNUCED, FMI, Banquemndiale) qui veillent au respect des
regles du libre échange et au développement écopiendies pays participants.

1. Ouverture du commerce international

Les caractéristiques et les évolutions du commietteenational peuvent étre analysées d’'un
triple point de vue : (i) a partir du volume demnisactions et de leur répartition géographique ;
(ii) a partir de la structure par produits des @gjes ; (iii) a partir de I'évolution des services
dans les échanges.

a. Accroissement des échanges et répartitioeggraphique

Le commerce international a connu une expansapide des la fin de la seconde guerre
mondiale. En valeur, les échanges internationaok gassés de 57 milliards de $ en 1947 a 3
650 milliards de $ en 1992 et plus de 5000 milkadlé $ en 2006. En 1973 (comme en 1913),
le commerce mondial représentait 12% de la prodactiondiale. En 2006, cette proportion
avoisinait les 25%. Cette croissance n’a cepengbast toujours été réguliére. Ainsi la
progression annuelle en volume du commerce deshauadises, de I'ordre de 8% sur la
période (1964 - 1974) a été brutalement freinédgparise (1er choc pétrolier de 1974, 2nd en
1979) et ramené a un taux de croissance de 2.5%lpqeériode 1984 -1994. Depuis, on
assiste a une reprise des exportations mondialesogtinuent a progresser (9.4% en 2004,
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6% en 2005). En 2006, les exportations mondialemaiehandises étaient estimées a plus de
10 000 milliards de $. Derriere ces chiffres, ontpecenser plusieurs traits significatifs.

- Une ouverture croissante de la plupart des écmworaux échanges extérieurs. Ce
phénomeéne peut étre appréhendé a travers deurtiadlis : (i)le coefficient de dépendance,
rapport entre les importations et le PIB qui exgrita dépendance du pays relativement aux
approvisionnements externes ; (8)coefficient d’ouverture sur I'extérieurapport entre les
exportations et le PIB qui mesure la dépendancepals relativement aux débouchés
extérieurs. Malgré la montée des interdépendancis ks différentes économies, on peut
noter une certaine disparité au seing méme de a@msomies. Ainsi pour des pays comme
I'Allemagne, la France, la demande étrangére asswggart de plus en plus importante de la
croissance économique (49% et 24,3%) alors que lpsugtats Unis et le Japon, les années
80 ont marqué un certain repli ou tout du moins stadilité de leur coefficient d’ouverture
sur I'extérieur (10% et 11%). A signaler qu’en ébudt de 23" siecle et malgré leur statut de
premiére puissance commerciale au monde, les Btatscommercent peu (importations et
exportations représentent a peine 20% de leur PNB).

- L'internationalisation des échanges a entrairee elle I'instauratiod’un commerce tres
hiérarchisé, dans lequel on retrouve la prépondérance des gay#ord, c’est-a-dire
industrialisés. En effet, 'essentiel du commencterinational s’effectue au sein du monde
industriel (a peu prés 70%). Deux faits marquarnésnent accentuer cette répartition du
commerce international : d'une part la majeure ipade ces échanges (les 4/5 plus
précisément) est réalisée a l'intérieure d’'une zommmerciale regroupant ('’Amérique du
Nord, 'Europe, et I'Asie), d’autre part, le comroerdes pays industrialisés s’effectue surtout
entre eux (les ¥ de leurs exportations sont destind’autres pays industrialisés). En 2007,
'Union européenne, I'Asie et les Etats-Unis réabsit respectivement 38%, 28% et 15% du
commerce mondial’intégration des pays du Sud (PVD) dans le commeecinternational
reste faible et tres fluctuante selon les époquedusqu’au ler choc pétrolier (1973-1974), on
assiste a une tendance a la marginalisation des ghayliers Monde dont la part dans le
commerce international a régulierement baissé {822 a 17.5% de 1952 a 1970). Les deux
chocs pétroliers et leurs conséquences sur ledaixmatiéres premieres ont provoqué un
retournement qui a permis aux PVD de retrouverl®89, leur position de 1952. Les années
80, en revanche, ont margué une nouvelle régressien la chute des prix de la plupart des
matieres premieres. Le pouvoir d’achat des PVOrdtéela fin des années 80, leur plus bas
niveau historique du 20°siécle. Le début des années 90 a engendré unaodéplacement
du centre de gravité du commerce international lespays du Sud. Les exportations des
pays non pétroliers ont cr en volume de 9.5% et et 1993 (dont 15% pour les pays
asiatiques) contre moins de 4% pour les pays indlisés. Toutefois, I'Afrique continue
d’occuper une position marginale dans la mondiatiaga peine 2.5%).

- Une analyse plus fine de la structure par pays nmre toutefois un changement
important depuis la fin de la seconde guerre mondla. Les années 60 et 70 ont ainsi vu les
USA perdre la position de dominatiGans partage qui était la leur. La reconstruotibte
développement économique de I'Europe et du Japbisensiblement érodé la prééminence
américaine. La part des exportations des Etats tbms les exportations mondiales s’est en
effet notablement amenuisée, passant de prés ded@5¥émmerce mondial dans les années
50 a un peu plus de 12% a la fin des années 90p&rrles marquent egalemémteclin de

la Grande Bretagnépassant du deuxiéme rang &lf6ang mondial) et 'émergence dés 1986
de I'Allemagne en tant que premiére puissance éapame mondiale. De son c6té, le Japon a
opéré une remarquable remontée, accédanf"™ughg a partir des années 70 et rejoignant
I'Allemagne des le début des années 90. Dans leentémps, on assiste au cours des années
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70, & une montée en puissance des nouveaux paygriatisés (NPI), notamment les quatre
dragons asiatiqgues (Hong Kong, Taiwan, la CoréeSdd et Singapour), et deux pays
d’Amérique Latine (le Mexique et le Brésil). La pales exportations de ces pays dans le
commerce mondial a progressé de facon spectacUair&992, Hong Kong faisait partie du
Club fermé des 10 premiéres puissances commercialesonde (8"°rang) alors que 30 ans
plus tét sa contribution aux échanges internatigridait infime.

b. La structure par produits des échanges internatinaux

La structure par produits du commerce des marchasdi nettement évolué depuis les années
50 et 60. La part des produits agricoles et deslyi® des industries extractrices s’est
fortement réduite sous l'effet des politiques diessitution (énergie) et des baisses des cours.
La part des produits agricoles dans le commercediabdes marchandises est passée de 40%
en 1950 a moins de 8% en 2006. A l'opposé, le comendes produits manufacturés a
progressé dans les pays industrialisés, mais égatedans les PVD, pour atteindre de nos
jours, 75% du commerce international des marchaadi€e commerce des produits
manufacturés est caractérisé par I'importance deargges de matériels de transports et des
produits de lI'automobile (38,8% et 9,6% du commardernational), de machines outils
(17,7%), et de matériels informatiques et électioes (11,5%). En revanche, les échanges
internationaux des produits des industries traaiteles (textile, vétements) n’occupent
gu’une place restreinte (un peu plus de 3%). ILi&kt ici de croiser la structure des échanges
par produits et par pays afin d’appréhender I'évofudu type de spécialisation des différents
pays. De nombreux pays «du Sud » sont hypersm&salun grand nombre d’entre eux tirent
la quasi-totalité de leurs recettes d’exportatidhe petit nombre de matiéres premiéres,
parfois méme d’'une seule matiére premiere. C'esasede I'Arabie Saoudite pour le pétrole,
de la Zambie pour le cuivre, du Niger pour I'Uraniude Cuba pour le sucre, de 'Ouganda
pour le Café... A contrario, les pays industriais@t une spécialisation plus complexe et plus
diffuse. D’'une part, leurs exportations sont beapcplus diversifiées, d’'autre part chacun
d’eux exporte et importe un grand nombre de predaémblables (on parle d’échanges
croisés de produits similaires, exemple de l'autoileoen Europe). Enfin, comme nous
'avons précisé auparavant, I'’échange de chacucedebiens s’effectue en provenance et a
destination de ces mémes pays. Au dela de ce premigtraste « Nord-Sud », deux
caractéristiques de la spécialisation méritentre’ébulignées mettant en cause quelques idées
héritées de I'ancienne organisation des échanges.

- Les pays en développement seraient uniquement a¢gs gxportateurs de matieres
premiéres Si cette caractéristique fondamentale des paysoén de développement est
demeurée vraie durant les années 60 et 70, orteagsipuis le milieu des années 80, a un
revirement important de la structure de leurs etgpions. Ainsi les pays en développement
sont devenus (dans leur ensemble) des exportateubsens manufacturés (y compris dans
leurs relations avec les pays industrialisés).h&udre actuelle, a peu pr65% des recettes
d’exportations sont liées a la vente de produits nmufacturés (contre moins de 10% dans
les années 60) L'ancienne division internationaldrelvail, fondée sur I'échange des produits
de base des PVD contre des produits manufactusdsays développés, a cédé ainsi la place a
une nouvelle division internationale du travail sldaquelle les pays en développement se
spécialisent dans les productions fortement utilisss de main d’oeuvre, alors que les pays
industriels se spécialisent vers des activités aitehatechnologie. Ce processus
d’industrialisation ne concerne cependant pas talit® des pays en développement (le
continent africain reste largement a I'écart denmeuvement). En effet, I'essentiel des
exportations de produits manufacturés reste laedisms un petit nombre de pays : dix d’entre
eux réalisent 85% du total des exportations de yt®dmanufacturés des pays en
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développement (les quatre dragons en effectuank &euls plus de la moitié). En outre, le
développement des exportations manufacturiereBésie porte plus sur quelques activités
traditionnelles (constructions navales, sidérurtggtile...). L'offre de produits manufacturés
de ces pays s’est considérablement diversifiéééetnsl désormais a une large gamme de
produits de haute technologie, activités dans k#gila compétitivité prix et hors prix de ces
pays s’affirme de plus en plus (exemple des exporns de produits mécaniques et
électroniques de Chine, du matériel informatiqu€deée du Sud...)

- Les exportations de matieres premieres seraiepial@ge des pays en Développem8int
les pays industriels ne sont plus les seuls exteonts de produits manufacturés, inversement
les pays en développement n'ont plus I'exclusidés exportations de matieres premieres.
D’ailleurs, les principaux pays exportateurs mouogide matiéres premiéres sont les pays du
Nord, les USA, le Canada....

Pays En %
Etats Unis 16%
Canada 11%
Pays-Bas 5,5%
Ex URSS 4,5%
Allemagne 4%
Suéde 4%
Malaisie 3.5%
France 3,5%

Source : GATT
c. La place des services dans les échanges interoaaux

A coté des échanges de produits, on a assisté @eweloppement rapide des échanges
internationaux de services commerciaux. Le commenternational des services s’est
développé quatre fois plus vite que celui de I'emsle des marchandises pendant les années
70. Les exportations de services représentent alijpu & peu pres 20% du total des
exportations mondiales de biens et services (sait mle 2400 milliards de $). Elles
concernent pour 60% les services de transportstimes, aériens, ferroviaires, routiers..), les
voyages essentiellement touristiques et 40%, lésesservices marchands (services de
communication, services informatiques, logicietsyvies financiers....). La part des échanges
de services dans I'ensemble des transactions meadat relativement restreinte pour deux
raisons : la nature de certains services dits de proxinérvices médicaux, sociaux,
d’éducation...), qui ne peuvent étre consommés dfelddroit ou ils sont produits, et
'existence de réglementations nationales proteesi(marché des télécommunications en
France jusqu’au ler janvier 1998, le marché dedicité jusqu’au ler janvier 1999) ou
simplement différentes de celles d’autres p&gsportation de services d’assurance en raison
des différences internationales de législatioredistalité).

d. La position de la France dans la mondialisation

La France se situe a la cinquieme place des @qysrtateurs de marchandises (derriere
I'Allemagne, les Etats-Unis, la Chine et le Japat)au quatriéme rang mondial des
principaux exportateurs de services (derriére tassEUnis, le Royaume-Uni et I'Allemagne).
Le taux de pénétration du marché manufacturieickmna plus que doublé au cours des trente
dernieres années. La part exportée de la produnt@mufacturiere est passée sur la méme
période de 20 a 45 % actuellement. L’évolution méeenontre cependant un ralentissement
sensible des exportations francaises en volumeigl@®@1 tandis que les importations sont
restées relativement stables (mise a part la halestse facture énergétique en 2006 et 2007).
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Le déficit commercial enregistré ces derniéres esifgui passe de 8 a 31 milliards d’euros de
2004 a 2007) ne doit pas faire oublier que le corneextérieur francgais a été excédentaire
tout au long de la derniere décennie (hormis enlP@prés des années quatre-vingt
calamiteuses associées a une forte contrainteaxtér

- Dans le cas des échanges de biens, les avastagesirels de la France se situent dans les
secteurs de I'agroalimentaire, de I'automobile ahgdla chimie. Sur la période récente la
spécialisation francaise s’'est sensiblement réwgenvers les matériels de transport
(automobile aéronautique, véhicule utilitaire), mla de base, pharmacie. On observe en
revanche un désengagement dans les secteurs ftentatique, de I'électronique grand
public, de I'électroménager ou encore du matérettéque. Au total, prés de 55 % des
exportations francaises sont composées de biermgenregistré au cours des deux derniéres
décennies une forte croissahaans les échanges mondiaux (contre 35 % en 1980).
observe sur les trois dernieres décennies un éeamoissance entre la demande mondiale qui
s’adresse a la France (qui mesure I'évolution dens&rchés a I'exportation) et I'évolution du
commerce mondial (Deruennes, 2006). Cela refleferta orientation des échanges francais
vers les pays de I'Union européenne plutdt que lesrgones a forte croissance (Etats-Unis et
Asie). La part des pays émergents dans les exjpmsafrancaises n’a pas augmenté sur les
cing derniéres années... ce qui signifie que la Frare tire pas tout le parti possible des
débouchés commerciaux offerts par ces pays.

La France se caractérise par un positionnesmigamme et une dimension technologique
de ses produits. 42 % des exportations de la Fremtiedans le haut de gamme (dans le cas
de la Chine, ce segment ne représente par exempld% de ses ventes a I'exportation).
Plus des deux tiers des exportations francaises dewgamme sont liés a la seule filiere
aéronautique. Ceci est important car cela constitueempart a la concurrence des pays a bas
salaires (Madies, 2007). La part des produits dppant aux secteurs de haute technologie
représente environ un quart des exportations fresegaCela la situe dans une position
intermédiaire par rapport aux pays de 'OCDE (sécidisation est celle d'un pays de
moyenne haute technologie) mais sa position siesgtiarée dans le temps (15 % en 1988).
La position de la France en termes d’excédentsléscbmmercial rapporté aux importations
mondiales des biens considérés) s’est cependaradiigde 1995 a 2002 sur le segment de la
haute technologie mais moins que celle de I'Allensaglu Japon et des Etats-Unis. La Chine
est le deuxiéme plus grand pays du monde en temiwsédents sur les produits
technologiques. La France n’a donc pas le chdli,d®it se situer sur les segments haut de
gamme de la haute technologie pour bénéficier ditamtage comparatif vis-a-vis de la Chine
(Artus, Fontagné, 2006).

Les entreprises francaises réalisent pres delé®®changes mondiaux. Dans leur secteur
respectif, les entreprises francaises sont devedasschampions européens et mondiaux
comme Total, Michelin, I'Oréal, Danone, Aréva...

Classement des sociétés du CAC dans le monde

Entreprises Secteur d’activité Rang
ACCOR Hétellerie 1
AGF-ASR.GL.DE FRN Assurance 7
Air Liquide Chimie 7
Alcatel Lucent Equipement télécoms 6
Alstom Machinerie industrielle 3
Axa Assurances 3

2 Les biens en régression dans les échanges mormiaptent pour 19 % des ventes francaises.
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BNP-Paribas Banque 7
Bouygues Construction 1
Cap Gemini Conseil Management, services informatiques4
Carrefour Alimentation de détail, grossiste 1
Crédit agricole Banque 10
Danone Produits alimentaires 9
DEXIA (PAR) Banque 11
EADS (PAR) Aérospatiale 3
EDF Electricité 1
ESSILOR intl Services médicaux 5
France Telecom Télécommunications, lignes fixes 4
GDF Distribution de gaz 1
L'Oréal Cosmeétiques 1
Lafarge Matériaux de construction 2
Lagardére Group Publicité 1
LVMH Accessoires et habillement 2
Michelin Pneumatiques 3
Mittal Steel (ex Arcelor) Acier 1
Pernod-Ricard Vins et spiritueux 2
Peugeot Automobile 9
PPR Distribution spécialisée et luxe 11
Renault Automobile 16
Saint Gobain Matériaux de construction 1
Sanofi-Aventis Pharmacie 4
Schneider Elte Equipement électrique 4
Société générale Banque 17
ST Microelectronics (PAR) Semi-conducteurs 5
Suez Energie et environnement 2
Thomson Electronique 14
Total Production d'énergie 7
Vallourec Machinerie industrielle 17
Veolia Environnement Eau 1
Vinci (ex-SGE) Construction lourde 2
Vivendi Loisirs et divertissements 5

Source : Artus (2006, p. 33)

- Dans le cas des échanges de services, la Frante 4" exportateur mondial. Malgré une
légere dégradation depuis 2001, elle posséde umame comparatif principalement di au
poste «Tourisme» de sa balance des paiements (au Royaume Unintage réside
davantage dans les services financiers, 'assumtries services aux entreprises).

2. L’organisation du commerce international

7 7z

La mondialisation ne désigne pas seulement unetéé@tonomique. C’est aussi une

démarche active des Etats pour établir des réglasntines a I'échelle de la planéte. L’accord
sur les tarifs douaniers et le commerce (GA€®stitue le principal accord commercial sur
la libéralisation de échanges entre les pays dppék a économie de marché. Entré en
vigueur en 1948, le GATT s’appuie sur le principion lequel le libre échange et I'essor du
commerce international permettent d’assurer le ldgpement économique. Ne permettant
pas de résoudre les problémes spécifigues aux graydgveloppement, I'Organisation des
Nations Unis a convoqué en 1962, la ConférenceNdgi®ns Unies pour le Commerce et le

Développement (CNUCED), qui a pour objet d’améliotes conditions des échanges

commerciaux des pays en développement en instaumambuvel ordre économique mondial.

Dans les années 90, le GATT a été remplacé parCOM

368



a. Du GATT al'OMC

Afin d’assurer un libre échange entre les pays lo@p&s a économie de marché, le GATT
s’appuie sur quatre principes fondamentaux :

Abaissement progressif des tarifs douaniers _ P””%‘Ipelde Noln Dlscgmnlwanon_ a by
Les droits de douane apparaissent comme de sgrieg&Pplication de la «Clause de la nation 'a plus
obstacles au commerce (diminution progressive de ce|f@vorisee » © tout avantage accordé a l'unjdes

droits au cours de plusieurs conférences tarifaire membres par un adhérent du GATT doit, sauf
dérogation, étre étendu a tous les autres.

Principes du
GATT
Suppression des restrictions quantitatives Interdiction de Dumping .
Elimination des restrictions quantitatives tant|su Condamnation des pratiques du Dumping par
les importations que sur les exportations, sguf lesquelles un exportateur vend un produit alun
dans certains cas particuliers (lors de graves prix inférieur soit au prix de revient, soit awpri
déséquilibres de la balance des paiements). de vente sur son marché intérieur.

Parmi les diverses négociations qui se sont désuli€puis 1947 au sein du GATT, trois
apparaissent comme particulierement importanteskKennedy Round, le Tokyo Round, et
I’'Uruguay Round.

- LE KENNEDY ROUND (1964 - 1967)

Réunissant 50 pays en octobre 1964 a Geneve, regteciation n'aboutit qu’en mai 67, en
raison de désaccords, notamment entre la CEE eEfats Unis. Au terme de cette
négociation, les droits de douane sont abaiss& %een moyenne sur une durée maximale
de 5 ans, par contre le probléme des obstacletanfaires ne trouve pas de solution.

- LE TOKYO ROUND (1973 - 1979)

Ouverte en septembre 1973 au Japon, et s’achenantrié 1979, cette négociation regroupe
97 pays représentant les 9/10 du commerce mohdadaissement des tarifs douaniers ayant
été poursuivi, la majorité de ceux-ci se situea &uite de cette négociation, au dessous de
10% et méme assez fréguemment en dessous de 5%ar@egements spécifiques sont
prévus pour le textile les accords multifibores (AMF) sont mis en oeuvre par des
négociations bilatérales entre pays industrial&tésays en développement exportateurs pour
permettre de répartir les contingents d'importatemtre les différents pays producteurs.
Diverses mesures sont également prises pour rédgi@stacles non tarifaires : suppression
ou limitation de toutes les subventions aux expiora de produits, élaboration d’'un code de
normes pour éviter que des réglementations techsiquises par les différents pays ne
puissent constituer un obstacle a I'essor du comenarternational, et transparence des
procédures nationales quant a I'information eaadés aux fournisseurs étrangers.

- URUGUAY ROUND (1986 - 1993)

Organisé a l'initiative des Etats Unis pour faverige libre échange en écartant les mesures
protectionnistes, le nouveau cycle de négociatbmmsmerciales multilatérales (NCM) mis en
place en septembre 1986 a Punta del Este, doitinbodiverses mesures dans les domaines
jusque-la non abordés par le GATT les services, I'Agriculture et la propriété
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intellectuelle. Contestant la politique agricole commymesponsable selon eux de la chute de
leurs exportations agricoles, les Etats Unis metfancent sur I'élimination nécessaire des
subventions croisées accordées par la Communautgpdanne pour |'exportation des
excédents agricoles européefis.niveau des servicegui sont devenus le secteur essentiel de
production des pays industrialisés (banques, assesatransports...), de nombreux obstacles
non tarifaires semblent devoir étre supprimés lemagntations discriminatoires, normes
techniques, interventions publiques directes dtectes..Quant a la propriété intellectuelle
elle doit faire I'objet d’'une meilleure défense tilese a protéger les secrets de fabrication, les
brevets, les marques et les appellations.

Opposant notamment la Communauté Européenne Etdés Unis sur le différend agricole,
ce nouveau round commercial apparait comme padienhent difficile et les 107 pays
présents a Bruxelles a la fin de 1990 n’ont pasgiéa trouver un arrangement pour résoudre
les différents problemes. Le cycle des négociatidmsGATT s’achévera cependant le 15
décembre 1993 a Genéve et un accord final est p@ntous les participants le 15 avril 1994
a Marrakech. Les négociations de I'Uruguay Rounidodéhent en fait sur une refonte des
regles du commerce international et aboutisseatca@ation déOrganisation Mondiale du
Commerce(OMC), le 1er janvier 1995.

- SEATTLE ROUND (1999 - 2003)

Le GATT étant avant tout un systeme d’accords eptrgs développés a économie de
marché, les pays en développement ont eu énormément de realfaire entendre durant
chaque négociation. Certaines mesures telle€lasses de Sauvegardéoffrant pour ces
pays la possibilité de recourir dans certains @ates mesures de tarifications exceptionnelles
ou a des restrictions quantitatives) eglsteme Généralisé de Préférences SGlv(nant la
possibilité d’établir un tarif douanier plus favbla pour les produits en provenance des pays
en développement) ont été prises par les membreSGAILT afin de tenir compte de la
situation particuliere des pays en développemegankhoins, ces derniers ont toujours été
écartés du véritable débat sur le libre échangestQourquoi, fat créée en 1962, par
I'Organisation des Nations Unies, la CNUCED (Coefiae des Nations Unies sur le
Commerce et le Développement), afin d’intégremplags en développement au sein méme des
négociations sur le commerce.

- DOHA ROUND (2001 — 2007)

Du fait de la marginalisation de 'OMC comme liee@ compromis commerciaux au profit de
traités bilatéraux de commerce, mais aussi a ces@romesses non tenues d’'un cycle censé
produire de nouvelles regles commerciales favoriganéveloppement des pays du Sud, le
cycle de Doha peine a déboucher sur des négod@afans ce nouveau rapport de force entre
pays, I'Afrique du Sud et le Brésil ont été lesmiers pays a faire entendre leur voix en
remettant en cause les accords internationauxesdroit de propriété intellectuelle (qui les
empéchait de copier les molécules des traitementisida). Le Brésil a ensuite pris la téte
d'un ensemble de pays du Sud pour défendre leté€is commerciaux face aux pays riches.
Ces derniers sont accusés d’ignorer les demande®mdde en développement (réduction des
subventions a I'agriculture européenne et amémjaih d’exiger des réductions de droits de
douane & moins de 23% sur les produits industrieds.Brésil, principal producteur et
exportateur de café, de sucre, de bovins, de sominsa porté plainte devant 'OMC contre
les subventions sucriéres européennes et contrsulegentions accordées aux producteurs
américains de coton. En obtenant gain de caus@@s # a forcé les autorités européennes et
américaines a remettre en cause leur politiguecalgridans ces domaines. Par ailleurs,
'organe de reglement des différents (ORD) de I'OGouffert d’'un manque de légitimité
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politique. Suspecté de toujours trancher les aiffds commerciaux au nom du libéralisme
économique, 'ORD n’aurait pas su intégrer dansdseisions d’autres valeurs telles que la
santé publique, la protection de I'environnemesd,droits des travailleurs. Son condamnation
de I'Union européenne en décembre 2006, pour leagl® des importations d’organismes
génétiquement modifiés, a généré une crise deirégit voire un rejet de ses décisions.
Enfin, la prolifération des traités bilatéraux @oles pays membres de 'OMC, a part la
Mongolie, ont déja signé au moins un traité bik)eont remis en causela clause de la
nation la plus favorisée, I'un des principaux fondamentaux de la régatattommerciale
internationale. L’exception devient ainsi la norni@ans l'audiovisuel, les Etats-Unis ont
obtenu I'ouverture des marchés de 14 pays qui alveadusé de s’engager sur ce terrain dans
le cadre de 'OMC. En novembre 2006 et janvier 208&scal Lamy, directeur de 'OMC, a
relancé les discussions pour parvenir a entéringaias accords. Ce qui n'empéchera pas
certains pays de privilégier la relation bilatérplaur les années a venir (I'lnde et I'Europe
prévoient de signer un accord de libre échamges la fin 2008).

b. La CNUCED

En 1963, 75 pays d'Afrique, d’Asie et d’Amériqueting se réunissent et appellent au
lancement de la CNUCED (Conférence des Nations Jmeur le Commerce et le

Développement). Cette nouvelle organisation se lepbrte-parole du Tiers Monde face a
des institutions comme le GATT (OMC) ou le FMI (EsnMonétaire International) pour

lesquelles le poids des occidentaux est trop impbrta CNUCED sera officiellement créée
par 'ONU en 1964 et ponctuée par des réunionddae conférences) tous les quatre ans.

- Conférence de Geneve (1964)

Les pays en développement adoptent un cahier tEardes et proclament leur droit
souverain a commercer librement et a disposer coifsnkentendent de leurs ressources
naturelles. lls revendiguent également des prétésetarifaires en leur faveur (ce qui sera
accepté par plusieurs pays européens dont la Brance

- Conférence de New Delhi (1968)

Une résolution est adoptée sur le montant de l'alds pays développés aux pays en
développement qui doit atteindre 1% du PNB, sustauration d’un Systéme Généralisé de
Préférences, et sur la mise en place d’accorddesuproduits de base visant a limiter les
inconvénients liés aux fluctuations des cours depeceduits (café, sucre, cacao...).

- Conférence de Santiago (1972)

Affirmation d’'une nécessaire participation des paysiéveloppement aux travaux de réforme
du SMI (Systeme Monétaire International) et praj&tides en faveudes Pays les Moins
AvancegPMA)

- Conférence de Nairobi (1976)

Mise en place d’'un programme intégréur les produits de base avec la création d’'udgon
Régulateur pour les Stocks, adoption d’'un code dené conduite sur les transferts de
technologie, et demande d’'un aménagement de la diestpays en développement.

- Conférence de Belgrade (1983)
Examen des situations, au cas par cas, hotammentlge PMA et étude d’'un mécanisme
compensatoire complémentaire des déficits destescgtexportation.

3 Au 1 trimestre 2007, le commerce bilatéral entre I'lretelEurope s'élevait & 56.6 milliards de $. Les
exportations indiennes vers I'Europe ont augmeat2d®o alors que les importations s'appréciaieritGié.
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- Conférence de Genéve (1987)

Analyse des problémes de la dette avec mesuregigpés pour les PMA et condamnation
du protectionnisme, notamment pour les restrictienkes distorsions dans le commerce des
produits agricoles.

- Conférence de Bangkok (février 2000)

L’'abaissement des barrieres tarifaires et les subwes a I'agriculture dans les pays
développés sont passés au premier plan des disesisgiternationales. A la clé la
revendication des pays en développement de poagoéder plus librement aux marchés des
pays riches. Les américains et le groupe de Célr@gpays producteurs et exportateurs de
produits agricoles notamment I'Australie, la NoleekZélande, I'Argentine et le Brésil)
continuent de demander l'abolition de toute subweentux produits agricoles tandis que
'Europe et le Japon insistent sur le statut paliec de ces produits par rapport aux produits
industriels. Une fagon de protéger leur marché tate concurrence des pays du Sud. Outre
les questions du protectionnisme agricole des gaysloppés, les divergences portent sur le
démantélement des quotas pour le textile.

- Conférence de Sao-Paolo (2004)

Lors de la conférence de Bangkok, les différentgggonistes de la CNUCED ont estimé
gue la mondialisation et l'interdépendance avaiemert de nouvelles perspectives a la
croissance de I'’économie mondiale et au développen@ependant, sigertains pays ont
réussi a s'adapter a ces changements et ont ticditpde la mondialisation,... beaucoup
d’autres, surtout les pays les moins avancés, sestEs marginalisés dans une économie
mondialisée »(CNUCED, TD 410, juin 2004, p.l)Les avantages et les codts de la
mondialisation seraient donc trés inégalement tipdre consensus de Sao Paulo s’est ainsi
attaché a renforcer la cohérence entre les stestégationales de développement et les
processus économiques mondiaux pour la croissamc®iique et le développement. Quatre
axes ont été présentés : les stratégies de déesmmd dans une économie internationale
mondialisée (mesures visant a remédier a lI'instaldes marchés financiers); le renforcement
des capacités productives et de la compétitivitérimationale (politiques volontaristes en
matiere d’investissement, de technologie, de fammat); la contribution effective du
systeme commerce international et des négociatiomsnerciales au développement (prise en
compte de la volatilité du prix des matiéres prease et le partenariat pour le développement
(notamment dans le secteur des NTIC, dans la relmheuniversitaire...). La derniere
conférence de la CNUCED s’est déroulée en 2008céai&hana).

B. Les investissements directs a I'étranger

Si l'internationalisation résume les tendancesoaMérture croissante des économies aux
échanges extérieurs depuis la fin d&guerre mondiale, un événement est venu pertuaber |
tendance de ce mouvement a partir du début deesa@® La forte croissance des échanges
de biens et services s’est accompagnée d'une atiemalisation de la production. Les
investissements réalisés a I'étranger pour acquér@ entreprise ou pour en créer une
nouvelle sont alors qualifiéGsinvestissements directpar opposition aux investissements de
portefeuille (& caractére financier) qui n'ont gasur objectif d’influer directement sur la
gestion des entreprises. Ces investissements dlirdatent I'oeuvre de firmes
«multinationales » (il s’agit d’'une entreprise ou d’'un groupe, leiIgosouvent de grande
taille, qui, a partir d'une base nationale, a imptaa |'étranger plusieurs filiales dans
différents pays).
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1. Evolution des investissements directs

L’évolution des investissements directs des firmedtinationales a suivi plusieurs phases :

-_Jusqu’en 1950investissements de grandes firmes nationales léangays possédant des
ressources naturelles ou des possibilités de ptioduen produits agricoles de base.

- De 1950 a 1965nvestissements de firmes américaines en Eured&dest pour profiter
des opportunités d'un Marché Commun en expansion.

- De 1965 a 1975investissements de firmes américaines et europSedans un certain

nombre de pays en développement (Brésil, Mexiqags RI’Asie du Sud Est) de facon a
réduire les colts de production. En 1973, la pas$ dtats Unis dans le total des
investissements directs dans le monde était prdeHg0%. La surévaluation du dollar a joué
comme une barriére a I'entrée d’entreprises étrasgeur le sol américain.

- De 1975 jusqu’au_milieu des années &@acélération des investissements croisés desdirm
de pays développés. Expansion des investissemeampéens et japonais aux Etats Unis en
raison de la taille et de la croissance du marchérigain, mais également par crainte de
mesures protectionnistes éventuéli@ourse a I'Implantation dans des pays qui afficlies
taux de croissance importants (Brésil, Chine, AkieSud Est). Ainsi si jusqu’en 1973, les
firmes multinationales américaines ont joué un g@épondérant dans les investissements
directs a I'étranger, les réalignements de pad#&4971 a 1973 (fin des accords de Bretton
Woods), et I'évolution chaotique des taux de change suivi, couplés avec I'expansion des
entreprises européennes et japonaises, ont stansléte les investissements des autres pays.
En 1980, la part des Etats Unis dans le total nesstissements directs dans le monde était
retombée a 40%.

- De 1986 a nos joursTres forte accélération du mouvement d’investissnts a I'étranger
gui a poussé dans tous les pays industriels et taus les secteurs, de plus en plus
d’entreprises, méme de taille moyenne, a invesiis lde leur territoire national. L'attraction
exercée par la Communauté Européenne date depéetbele avec I'annonce en 1986, de la
création duMarché Unique pour 1993. Auparavant, on assistainaxode des capitaux
européens vers les USA. L’annonce au milieu deges 80 du Marché Unique pour 1993 a
renversé cette tendance en laissant espérer dgmptves de croissance plus fortes et la mise
en oeuvre d'une libéralisation progressive tréesdeymles opérations dans le domaine des
services (implantations des banques et compagrassutance). Si la part des Etats-Unis
dans le total des investissements directs mondiambe a 25% en 1992, les pays européens
enregistrent quant a eux une forte évolution dersleinvestissements a ['étranger.
L’Allemagne, traditionnellement investisseur, a footé sa position (de 7,2% en 1980 a 12%
en 1992). D’autres, dont les positions étaient yasth modestes, comme le Japon ou la
France, ont développé leurs présences a I'étrahgefapon a vu sa part passer de 3.5% en
1980 a 11% en 1992. A la recherche de matiéresi@resnqui faisaient défaut sur son sol
dans les années 60 et 70, le Japon a ensuite pradéddélocalisation des industries textiles
ou polluantes, recherchant dans les pays qui leatd une main d’oeuvre bon marché ou un

% La surévaluation du dollar en milieu de périodedbllar est coté a 10,6 en février 1985) a radiz® réactions
protectionnistes toujours latentes aux USA, apaésve progression des importations que cette siluétion a
suscitée. Les constructeurs automobiles japonaipadticulier, dont les exportations a destinaties USA ont
été limitées par un quota a partir de mai 1981ntném d’autres choix, pour se maintenir sur le im@mméricain
ou accrofitre leur part, que d'y implanter des usithe production.
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accueil peu sensible aux problémes de I'environmeémiEeés en retard sur ses concurrents
étrangers jusqu’en 1985, la France a multiplié 4&rses investissements directs durant la
seconde moitié de années 80 (passant de 5,4% énalpBs de 15% en 1990). La France
était jadis davantage pays d’accueil gu’investisgélle a renversé cette situation en quelques
années, ce qui a suscité quelgues préoccupatioes obrtains hommes politiques ou
économistes (Rapport Arthuis de 1993).

Selon le dernier rapport du CNUCED (octobre 200 total des investissements directs
dans le monde serait passé de 349 a 977 millisgdtotiars de 1996 a 2006. Cet essor a été
stimulé par I'accélération des fusions et acquisgi d’entreprises, notamment aux USA et
Europe Occidentale.

Fig : Montants des fusions — acquisitions dans le moadmilliards de $)
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Les pays riches accueilleraient prés de 70% duwkstoendial d’investissements directs a

I'étranger (IDE) alors que pres de 150 Etats newett que 5%. Entre 2004 et 2006, les flux

IDE sortants se sont élevés a 977 milliards der&apgdont 825 au départ de I'ensemble des
pays développés). La France est structurellemepureatrice nette de capitaux et les revenus
nets cumulés issus des IDE sont a peu prés égauxexenus nets tirés du tourisme

(Valersteinas, 2006).

PAYS IDE sortants (2004-2006)
Etats-Unis 149
France 98
Royaume Uni 85
Espagne 64
Pays-bas 64
Suisse 54
Chine 50
Allemagne 50
Belgique 43
Canada 41
Russie 15
Brésil 13
Inde 5

Source: CNUCED, 2007

Le poids écrasant des pays riches parmi les paydedart ou de destination des IDE tend
cependant a se réduire. En 1990, la part des payteveloppement représentait 20% du stock
total d’'IDE entrants, elle atteint aujourd’hui [88% (sur ces dix points d’écart, 5 sont dus a la
seule Chine). Les entreprises chinoises et indentessent d'accroitre leurs actifs a
I'étranger, avec des opérations spectaculairessté€ihcquisition par le chinois Lenovo de la
division PC d’IBM, par le groupe Mittal d’Arcelopar le groupe TATA du légendaire Rolls-
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Royce. De son co6té, I'Afrique a vu sa part se nedde 3.3% a 2.6% du stock total d’'IDE
entrants, et ce en dépit des arrivées de capitdingsapar la hausse des prix des matiéres
premiéres (notamment le pétrole). Bien qu’ils sbieéss inégalement répartis dans le monde
en développement, et qu'ils produisent des bérgfcebonne partie rapatriés dans les pays
riches, les IDE ont au moins l'avantage de corstitles placements de long terme. Il est en
effet difficile de bouger une usine que I'on viefacquérir et de licencier tout son personnel.
Toutefois, la croissance des IDE au Sud a été atsaes dernieres années beaucoup plus
lente que celle des autres types de financemearégpgue sont les préts et les investissements
de portefeuille. Au début des années 2000, lesd@istituaient encore I'essentiel des flux de
capitaux privés vers les pays en développemenR0B®6, ils n’en représentaient plus que la
moitié.

2. Les types d’investissements directs

A la suite des travaux de Markusen (1995), dstimjue généralement deux types
d’'investissements internationaukinvestissement horizontakst motivé par l'accés a de
nouveaux marchés en se rapprochant de la demamngegridnde partie des investissements
directs entre pays industrialisés est de type boté (les investissements directs entre pays
industrialisés représentent environ 80 % des IDEsda monde)L’investissement vertical
est motivé par la division des processus de pramucu niveau international et par la
spécialisation de filiales sur des segments dénddne de valeur ajoutée. On retrouve ici le
phénomene de décomposition internationale des gsase productifs déja décrit par
Lassudrie-Duchéne (1982). Ce phénomeéne est mal rpadles théories traditionnelles du
commerce international qui raisonnent sur la pradoct I'échange de biens finaux : les pays
se spécialisent en fonction de leurs avantages axatifs dans la production de certains biens
et délaissent les autres. Cependant, comme leréomérquer Fontagné et Lorenzi (2005),
'analyse doit étre amendée des lors qu’on intélg® biens intermédiaires : la réimportation
de biens intermédiaires (ou de simples importatigiiss’agit d’accords de sous-traitance)
permet de maintenir au Nord les segments de vajeutée les plus intensifs en technologie,
en capital et en main d’ceuvre qualifiée alors e dctivités de fabrication intensives en
main d’ceuvre peu qualifiée (et bon marché) sordlisgées dans les pays émergents a bas
salaires.

- Dans l'optique de la conquéte de parts de maidhgestissement direct (horizontal) peut
étre décidé pour plusieurs raisos premier lieu, I'amplitude des mouvements qui ont
affecté les principales monnaies rendu plus difficile les exportations et poudsé
entreprises a s’implanter sur leurs principaux fmé&sc En produisant sur place, elles
s’affranchissent d’'une certaine mesure de ces nmoerts. Ces derniers ont également
contribué a accroitre les colts relatifs dans tertpays, Allemagne et Japon notamment, du
fait de la revalorisation de leurs monnaies, imtitainsi leurs entreprises a s’établir a
I'étranger. Celles-ci, en effet, ont vécu avec piaziation du Mark et du Yen la méme
expeérience que leurs homologues américaines efB6 &t 1971 avec la surélévation du
dollar : les exportations se trouvent renchériesm@&me temps que le rachat d’entreprises
étrangeres apparait de moins en moins onérfeaxsecond lieu, certains pays comme les
Etats-Unis ont souvent été tentés de prendre desine® protectionnistesen particulier
lorsque leur monnaie était surévaluée. La surétialuau dollar, entrainant un gonflement
des importations de I'étranger et une baisse dpertations américaines (portant préjudice
aux producteurs nationaux et a I'emploi), a agwiduit a des décisions gouvernementales
visant a limiter la concurrence étrangere. La sam@lentualité ou évocation de telles
décisions a donc amené les producteurs a invasdirpeoduire directement a I'étranger (les

investissements manufacturiers et de services plonJdans les pays industriels ont été ainsi
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stimulés pour faire face au protectionnisme toutodr déclaré par les Etats Unis puis
'Europe). Enfin, les grandes entrepriseprés avoir restauré leur situation financiéreimp

de 1982 (mouvement lancé aux USAg sont lancées dans de vastes opérations de
restructuration ou de diversification, souvent paie d’OPA mettant a profit leurs liquidités
souvent abondantes, les facilités de financemet@nabs aisément auprés des banques, du
marché des capitaux, ou encore grace a des innosdfiinancieres comme les Junk Bonds
(bons a taux d'intérét élevés, souvent garantidgsaactifs de la société visée par 'OPA).

Meilleure adaptation du produit aux caractéristiques du
marché étranger
- Chaque pays posséde uneglegmentation, ses prop
conditions d’hygiéne, de sécurité, ....
- Dans chaque pays, les godts et les besoins desroamateur
sont spécifiques

Transfert d’activités des marchés en déclin vers demarchés
en expansion

- - Lorsque le produiairrive & maturité sur son marché d’orig

Lesraisonsde | |3 croissance de la firme suppose qu'elle puissepganter suj

linvestissement direct de nouveaux marchés en expansion.
dans l'optique de - Les économies ayant des degrés de développenitérenis
conquéte des marchg des marchés en expansion pour un produit déterpingen

souvent étre trouvés a I'extérieur.

Utilisation rationnelle des barriéres douanieres
- L'investissement direct a I'étranger permet totabdrd dg
contourner les obstacles protectionnistesfoginent les ventg
de la firme sur les marchés extérieurs.
- Il permet également a la filiale iadite a I'étranger d
bénéficier de la protection douaniéere

- Dans l'optique de l'organisation de leur prodanti(investissement verticaly’est par
l'intermédiaire d’'une localisation optimale de lsumités de production que les firmes vont
tenter de réduire leurs colts de production. Cemiient a décomposer le processus de
production en faisant réaliser chaque opératioméhdaire dans le pays ou elle est la moins
codteuse : on dit qu’il y a division internationales processus de production. Les modules ou
pieces du produit sont ensuite acheminés vers uplumieurs points d’assemblage a partir
desquels les produits seront réexpédiés vers leshém les plus proches. Cette stratégie
conduit a créer des filiales-ateliers qui concourgna réalisation d’'un produit sans étre
capables par ailleurs de fonctionner de manierenamte. Depuis les années 60, le Japon a
conquis ses positions commerciales sur le restemdnde en exportant des produits
(automobile et électronique notamment) dont I'aggat compétitif provient de ce qu'ils
incorporent des sous-parties fabriqguées a bas eol¢égin d’'unités délocalisées dans ce qu'il
est convenu d’'appeler les quatre dragons (Hong K8imgjapour, Corée du Sud et Taiwan).

Ces deux formes d’'internationalisation (vergcat horizontale) n'ont pas les mémes effets
sur les échanges commerciaux et I'emploi dans ys garigine. L'investissement de type «
horizontal » induirait plutdt une substitution entexportations et IDE sortants (les
exportations sont remplacées par des ventes suméshés étrangers). Cependant, une
implantation sur un marché étranger qui conduit@ditre les parts de marché induit aussi
une intensification des échanges de biens inteairédientre le pays d’origine et celui ou est
implantée la filiale de sorte que l'effet net dexiencertain. L'investissement « vertical »

376



conduirait plutdt a une situation de complémergarintre les IDE et les échanges
commerciaux : les investissements a I'étrangeroreeft la compétitivité sur les marchés

étrangers en méme temps qu’ils contribuent a acerteis échanges de biens intermédiaires
(et de produits finis) entre la société mere et fidgdes. La réalité est évidemment plus

complexe et le développement des entreprises t&rfiational est sans doute une forme «
hybride » de ces deux formes de multinationalisatio

C. La finance internationale

Outre le commerce international et les investissgméirects a I'étranger, le troisieme aspect
de la mondialisation concerne la finance intermatie. Cette derniére peut étre appréhendée a
partir de trois éléments : les mouvements de aapitka gestion de I'épargne, les marchés
financiers

- La libéralisation des mouvements de capitaiest effective que depuis 1990. Elle est donc
extrémement récente, toutefois ses effets ontrégérapides (29 milliards de $ de 1976 a
1980 ; 72 milliards de $ de 1981 a 1985; 170 arills de $ de 1986 a 1990 ; puis 581
milliards en 1993). C'est cet aspect de linteromadilisation de I'économie que les

économistes jugent aujourd’hui le plus importaanttce facteur risque d’influencer non

seulement les deux premiers mais également I'écenorandiale..

- La gestion de I'épargne est relativement préservéentmsvements de capitauMalgré les
avantages consentis par le Luxembourg, les SICAAhchises au Luxembourg ne
représentent que 3 milliards d’euros, soit infinimenoins que les 250 milliards d’euros
drainés par les SICAV en France.

- Les marchés financiersont directement concernés par la libre circutaties capitaux. On
estime aujourd’hui que seulement 3% de I'activiess dnarchés des changes sont liés au
commerce mondial et 97% a des mouvements financigisternationalisation des
investissements réalisés par les investisseurgutishnels constitue une réelle nouveauté
Ces investisseurs (au premier rang desquels oouketrles caisses de retra@méricaines)
gerent plus de 10 000 milliards de $, dont la réaiix USA et une grande partie en Grande
Bretagne, au Japon et aux Pays Bas (les résersdsodds de Pension équivaudraient a 80%
du PIB hollandais). Environ 10% de ces sommes (@00 milliards de $) sont investies a
I'étranger(a titre d’'information rappelons que les réservesldange de la Banque de France
s élevent a 35 milliards de $). En France, lesigmshires de fonds de pensions tels que
Calpers (250 milliards de $) diempleton Global Investofpres de 220 milliards de $) sont
conduits a jouer un réle de plus en plus importkamts la vie des entreprises. D'ores et déja,
prés de 50% de la capitalisation boursiere (CAC &) contrdolée par des investisseurs
extérieurs. Sur les 250 entreprises francaiseplissimportantes, les investisseurs étrangers
ont une part significative dans plus d’une trerggices sociétés présentent généralement une
double caractéristique : faible endettement etldgiart de la masse salariale dans la valeur
ajoutée). Comme le montre le tableau ci-dessogsfoleds de pension américains figurent
parmi les premiers actionnaires chez Elf Aquitai®aint Gobain, Total. C’est ainsi plus de
10% du capital d’Alcatel Alsthom qui est détenu patelity Investments, le tiers du capital
de Pechiney appartient a trois grands fonds anésic&apital Group (14,4%), Fidelity
(5,72%) et Templeton (10,01%).
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PART DU CAPITAL DETENUE PAR DES ETRANGERS
Sociétés % Sociétés %
AGF 35 LVMH 20
Air Liquide 15 Paribas 35
Alcatel Alsthom 35/40 Pechiney 50
Bouygues 30 Pernod Ricard 15
Canal + 21.4 Peugeot 40
Carrefour 11.3 PPR 23
CCF 25.4 Renault 13
Danone 30 Rhdéne Poulenc 40
CGE 40 Saint Gobain 34
Elf Aquitaine 46 Sanofi 20
Havas 15 Schneider 25/30
Lafarge 40 Société Générale 34.3
Lagardére 33 Thomson-CSF 19
Legrand 20 Total 50
L'Oréal 17 Valéo 30

Source : Les Echos

Si pendant plusieurs années, ces fonds se sontghigiés d’intervenir dans la gestion des
entreprises dont ils étaient actionnaires, la teodas’est progressivement inversée. En
constituant une manne d’argent considérable espedisable pour des groupes de plus en plus
internalisés, cette présence étrangere a impodeairy contreparties. Tout d’'abord, une
exigence de transpareficdes grandes entreprises francaises, traditiommelht marquées
par une forte concentration des pouvoirs, se regoiudans I'obligation de mettre en oeuvre
les principes du« Gouvernement d’Entreprie. Par ailleurs, les entreprises francaises
doivent désormais tenir compte des intéréts firmacdes actionnaires minoritaires. Le
concept anglo-saxon de laSkareholder Value s’impose progressivement comme un
impératif de gestion du capital. Pas étonnant adoi®%n assiste a une réduction des codts
(dégraissage et suppressions d’emplois), des figbuales acquisitions, des scissions et des
offres publiques de rachat d'actions (les fameu®&RA’). Ces opérations apparaissent
comme les signes les plus visibles de la volontgeadreprises de gérer leurs activités dans
l'intérét des actionnaires.

La mondialisation de la finance risque égalagmknmarginaliser le rdle de la France en
tant que place boursiere. Face a New York ou latalegation représente prés de 7 000
milliards de $ (40% de la capitalisation boursigfi@kyo et Londres ou elle représente plus
de 3700 (21%) et 1300 (7,8%) milliards de $, laBeule Paris ne représente qu’a peine plus
de 640 milliards de $ (2,9% de la capitalisatiomrs@re). L'avenir de ce marché est donc
incertain. Demain, les emprunts d’Etat, libellésEarro, pourront étre traités uniquement a
I'étranger. La disparition de la place boursiereRiis, si elle ne souléve qu’'un probléme
d’emploi limité (la salle des marchés ne représenie 4% des effectifs bancaires), poserait
toutefois un probleme de rentabilité aux banquaschiises (ces 4% d’effectifs génerent plus
de 50% des profits).

® Paribas présente non seulement ses résultatsls@nBaris et Londres, mais également & New Yoostd,

Hong Kong et Singapour.

® Calpers, le fonds de pension des Fonctionnaird$oféens (qui détient 2% de la Bourse de Pariduet
portefeuille de plus de 12,5 milliards de francsaiasi demandé a la Commission des Opérations Boess
d’exiger des entreprises cotées un compte rendeudg@olitique de gouvernement d’entreprise.

" Les OPRA permettent notamment d’améliorer le tésplar action au profit des actionnaires.
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