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Dans Dollarization et Désindustrialisation Pierre Salama analyse avec clarté et
précision les consequences pervers d'une dette externe excessive sur les économies internes
des pays endettés du Tiers Monde. La dollarization, discuté dans le premier chapitre, est
plutdt le résultat desestructurateur de la dette externe sur les économies de ces pays. Une des
consequences par excellence de la crise de la dette - a coté de la stagation économique - est la
accelération du taux d'inflation. Et cette acceleration méne les économies nationales a la
dollarisation, cet a dire, a la substitution de la monnaie du pays par le dollar, ou, plus
génériquemente, pour une devise forte. Ce processus de dollarisation represente une perte de
souveraineté nationale, donné le fait que I'unité de la monnaie nationale est une
characteristique essentielle des Etats-nations. Les possibilités d'une politique économique
autonome en appui aux interéts économique nationales devienne chaque fois plus faible avec

la dollarisation.

Mais la dollarisation n'est qu'un des effets pervers d'une dette excessive. Si le question
de la dette se bornait a un probléme de liquidité, comme veuille la strategie officielle des pays
créditeurs sur la leadership des Etats Unis - the muddling through approach -, le processus
d'ajustement qui ont subi les pays débiteurs depuis 1982 aurait resolu le probleme. Mais, en
verité, la crise de la dette est un probléme de solvabilité. Donc les éfforts d'ajustement sont
incapable de faire retourner au chemin de la croissance et de la stabilité des prix les pays

endettés.



D'un coté la dette excessive méne a colossales transferences réelles de recours, qui
necessairement faisent baisser les taux d'epargne et d'investissement. Comme consequence,
I'économie entre dans un régime de semi-stagnation, tandis que la capacité d'exportation du

pays endetté, que devrait augumenter, diminue.

D'autre coté, comme la dette est, ou devienne pendant la crise, essentiellement
publique, le service de la dette est une dépense publique, qui contribue directemente vers
I'augmentation de déficit publique. Les dévalorisations réeles de la monnaie nationale vis a vis
le dollar ont le méme resultat: croissance du déficit publique. Et enfin ['augmentation de taux
d'inflation provoque la diminution de la recette publique a travers I'effet Oliveira-Tandi - la
perte réele causé par l'intervale entre le momment d'incidence de 1'impd6t et le momment de

son payment.

Le résultat final de tous ces effects pervers d'une dette excessive sont que les éfforts
d'ajustement deviennent self-defeating. Le plus le pays essaie de s'ajuster, le plus il s'effondre

dans la crise fiscal, I'inflation et la stagnation economique.

Ce fait, qui peut étre demonstré théoriquement, a sa comprovation dans la pratique.
Dans les années 80, tandis les pays du Centre capitaliste continuent a se développer d'une
maniére satisfatoire - six ans de croissance moderé mais firme -, les pays endettés connaisent
une permanente crise économique, que menace de devenir une crise politique. Au debut des
années 80 cette crise de la dette a contribué vers la faillite des régime autoritaires dans
beaucoup de ces pays. Maintenant, la méme crise desestabilise les nouvelles democraties,

faisant renaitre les fantomes du populisme et de 'autoritarisme.

Tous ces questions sont trés bien examinés dans ce livre. Mais le probleéme est savoir
si il'y a ou non une sortie pour cette crise de la dette. Serait la stagnation et 1'inflation
consequences necessaires du sousdévelopment, de la dependence vers le centre capitaliste?
Serait la dette la forme nouvelle de la quelle se revét la dominance imperialiste sur les pays de

la peripherie capitaliste - une forme que les condamne a le sousdeveloppement?

Je ne croit pas dans cette théorie, qui, d'ailleurs, n'est pas presente dans ce livre de

Pierre Salama. Il n'y a pas aucunne doute que pour les pays centrales la priorité est la santé



financiére de ses banques. C'est ¢a qui explique la strategie de retarder la solution de la crise
des pays endettés representé par le muddling through approach. Mais maintenant le danger
d'une crise financiére internationale est passé. Les banques - avec l'exception de quelques
banques americaines e anglaises - ont établi grandes réserves; ils sont bien defendus en
relation a la dette. D'autre coté les pays centrales perdent chaque année milliards de dollars
d'exportation vers les pays endettés. Donc, une solution pour le probléme de la dette est

probablement prochaine.

Quelle sera cette solution? Je crois qu'elle sera basé dans le principe de la
"securitization", cet a dire, dans la transformation de la present dette en nouveaux titres que
capturent le decompte existant dans le marché financier secondaire. Ces nouveaux titres
devront avoir la garantie des gouvernments des pays centrales, a travers du FMI et de la

Banque Mondial.

Pour quoi cette solution globale pour le probléme de la dette externe n'a pas encore
étre adopté? Parce que le gouvernment des Estats Unis s'opose, preocupé avec la debilité
financiére de quelques de ses banques, et parce que les pays débiteurs ne faisent pas la
pression necessaire: les élites bourgeoises de ces pays et les gouvernments qui les
representent, d'une part ont peur d'éventuelles rétaliations des pays créditeurs, et d'autre part
suposent que la confrontation necessaire avec les banques - les mesures unilaterales de
suspension de payment d'interéts - empechera la future integration des pays endettés dans le
Premier Monde. Ces ¢lites ne comprenent pas que cette integration ne depend pas de la bonne

voluntée des banques, mais de la croissance et la stabilité des prix dans chaque pays endetté.

En verité je dirai que les élites des pays créditeurs sont plus disposés a admetre
l'inevitable et necessaire reduction de la dette que les ¢€lites des pays débiteurs. Est qu'il s'agit
d'un paradoxe? Je ne croit pas. Peut étre le principal probléme du sousdéveloppement est la
subordination culturelle et politique de ses élites dirigentes. Dans chaque étape de I'histoire
cette subordination prenne une forme differente, mais, malhereusement, elle est toujours

presente.



