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LES NOUVEAUX PAYS INDUSTRIALISES ASIATIQUES :
UNE CHANCE POUR LA FRANCE?

Les quatre NPT asiatiques ont réalisé dans les échanges
mondiaux des performances telles quiils ne sont souvent
pergus que comme exportateurs. Pourtant leurs marchés
mtéricurs, dynamigques, ne sont pas hermétiquement clos
aux producteurs européens. En outre ces pays, confrontés
d la perspective d'une baisse des importations américaines,
sont 4 la recherche de nouveaux partenaires économigques.
Il pourrait y aveir ld une chance d saisir pour les entreprises
francaises.

Un miroir déformant des échanges Ftats-Unis/Japon

Les exportations des NPT asiatiques vers 'OCDE en 1985
ont &té constituées de produits manufacturés & rason de
90 % des exportations totales. Elles ont fourni 8 % des
importations de produits manufacturés de 'OCDE (contre
1 % en 1965). A prix constants ces exportations de produits
manufacturés se sont accrues au rythme annuel moyen de
19,5 % pendant la période 1965-1975, puis 14,5 % pendant
la périnde 1975-1985, la progression la plus rapide au cours
de la seconde éant celle de Taiwan (19 %) et la plus lente
celle de Hong Kong (10 %),

1. Lex soldes des échanges de produits manufacaeés de 1'OCDE
avee les NPT asiatigues
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Dans ses échanges de produits manufacturés  avec
I'OCDE, Singapour est constamment déficitaire. Les trois
autres pays, en revanche, surtout Taiwan, sont de plus en
Flus excédentaires (graphique 1). Ils surcompensent ainsi
eurs, dificits vis-d-vis du Japon par des excédents vis-d-vis
des Etats-Unis (tableau 1), Avec les autres pays de 'OCDE
les Echanges sont presque équilibres,

Le deficit bilatéral des Etats-Unis avec le Japon est done
renforcé par cet enchainement de déséquilibres. En 1985 e
commerce américain de produits manufactures s'est au total
soldé par un déficic de 100 milliards de dollars en raison
d'un déficit de 60 milliards avec le Japon, 30 avec les NPI
asiatiques, 23 avec la CEE et 10 avec le Canada, tandis
que des excédents sont dégagés vis-i-vis de "Amérique latine
et des autres PYD, Sur le marché américain la percée des
NPI a été plus rapide encore que celle du Japon (tablean 23,

Des marchés d@ conquérir par la France

Néanmoins les exportations des NPI vers les Etats-Unis
sont en voie de Rechissement. Certes ces pays alignent leur
taux de change sur le dollar et peuvent done gasner des
parts de marche au détriment du Japon. Mais ils se heurtent
au ralentissement de la demande intérieure américaine et au
protectionnisme croissant d leur égard. Dés 1985 ces obsta-
cles ont contribué & provoquer un net affaissement de Ia
croissance économique en Corée du Sud, 4 Taiwan et a
Hong Kong, et une franche récession 4 Singapour. Clest
pourquol ces pays tentent d'accroitre leurs échanges avec
d’autres régions,

Leur ouvrir nos marchés sans contrepartic ne serait assu-
rément guére pertinent. Mais les laisser fermés présente,
entre autres inconvenients, celui de ne pas nous implanter
en échange, dans une répion qui redeviendra sans doute
prochainement et durablement I'une des plus dynamiques
du monde.

Certes une partie des importations des NPI nous est
inaccessible, car elle consiste en mouvements de produits
internes 4 des firmes multinationales japonaises et américai-
nes, Certes encore la RFA est sur cette zonc aussi un
concurrent puissant ; en 1983 la France a exporté 1,3 milliard
de dollars de produits manufacturés vers ces pays, contre
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1. Le commerce ae prowns oon .., .

filliards de dollars
Taiwan Corée du Sud Hong Kong Singapour Toal
: Exportations 25 30 20 30 10.5
Etats-Unis Impornations 16,0 11,5 9.0 40 40,5
Solde - 152 -85 - 70 - 1,0 - 30,0
Exportations 50 70 6,0 45 225
Japon Importations 20 25 1,0 0.5 ]
Salde + 130 + 4.5 + 50 + 40 16,5
Exportations 20 20 440 25 10,5
Autres pays de I'OCDE Importations 50 30 55 1,5 150
Solde - 30 - 1,0 - 15 + 1,0 - 4.5
Exportations 9.5 120 12,0 10.0 43,5
Total OCDE Imporiations 3.0 17.0 15,5 6,0 61,5
e Solde . - 13,5 - 50 - 35 + 40 — 180

Sources ; OCDE séries C, estimations OFCE.

2,7 pour la RFA, et elle a été singuliérement absente du
marché taiwanais, avec 0,2 milliard, contre 0,7 pour la
RFA. Mais la dégradation persistante de la compétitivité
britannique laisse 4 la France la possibilité de gagner des
parts de marché sans avoir 4 évincer des producteurs japo-
nais, américains ou allemands.

Gagner des parts de marché ne peut guére s'obtenir par
l'action de quelques entreprises isolées. Les pays asiatiques
recherchent en effet de maniére croissante des accords de
compensation, ce¢ qui nécessite généralement 'intervention
de plusicurs entreprises. Par ailleurs les importations de
marchandises sont souvent pour ces pays un pis-aller. La
production sur place de produits & technologic de plus en
plus élevée leur est un objectif de plus ou moins long terme.
Ils recherchent les investissements étrangers et s'accommo-
dent volontiers d'importations de marchandises porteuses
de technologie, mais 4 condition qu'elles s'accompagnent
dimportations de capitaux. Le cas est particuliérement net
en Corée du Sud et 4 Singapour. En outre la nature des
grands contrats se modifie : ils ne peuvent plus se limiter 4
des opérations isolées dans le temps. La maintenance joue
un role important pour les NPI dans le choix de leurs
fournisseurs. Et il [aut que conjointement le commerce
courant se développe aussi.

Tout cela requiert la mise en place d’infrastructures com-
merciales et financiéres, et une stratégie plus poussée d’adap-
tation aux marchés, La recherche d’une présence permanente
implique une modification des produits offerts. Les meilleu-
res perspectives s'offrent surtout 4 des biens d’équipement,
non pas a des produits systematiquement trés sophistiqués,

2. L'origine géographique des importations mamufacturiéres

des Etats-Unis
En %

1965 1975 1980 1985
Japon 19.0 210 1.5 270
NP1 asiatiques 4.0 9.5 13,5 155
Canada 24.5 230 200 18,5
Amérigue lating 8.0 6,5 7.0 6,5
RFA 11,0 a0 9.0 1.5
France 4.0 30 30 35
Autres pays 29,5 280 240 215

Sources : OCDE séries A et C, estimations OFCE.

mais d des catalogues de produits standards préts 4 la vente,
ce qui exige la constitution de stocks minimum permettant
de répondre rapidement 4 la demande, tant pour la fourni-
ture des contrals initiaux que pour la maintenance des
installations.

Qu'il s’agisse d'y réaliser des infrastructures tertiaires ou
des productions partielles, le role de chacun des NPT doit
étre envisagé en fonction de l'ensemble de I'Asie. Une
ville-Etat comme Hong Kong ne présente guere d'intérét en
tant que lieu de production ; elle constitue en revanche un
point d'ancrage pour le stockage, la commercialisation et le
financement.

L'implantation dans les NPl par des exportations de
marchandises et de capitaux est de surcroit un préalable a
la consolidation des flux d'exportation vers ces marchés
importants que seront, 4 court terme, 'Inde et, 4 moyen
terme, la République populaire de Chine.

Monique FOUET

Responsable de la division environnement international
au département des diagnostics de 'OFCE
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- L'onde de contre-chocs

- Le contre-choc pétrolier et la baisse du dollar
- Taux d'intérét réels et activité économique

- L'accumulation patrimoniale des ménages

Rationalité, monnaie et activite

Une série de cofit d'usage du capital




PRIVATISATION : QUELS OBJECTIFS ?

Diepuis la fin de la seconde guerre mondiale jusquau début
de la présente décennie les gouvernements successifs ont, en
France et dans tous les pays occidentaux, mené des politiques
qui, de Fagon plus ou moins délibérée, accroissaient le poids
de I'Etat dans l'économie. DE&4 trés avancé dans certains
pays — au Rovaume-Uni bien siir, mais aussi en Italie par
exemple — le processus de privatisation amorcé maintenant en
France s'inscrit au contraire dans une tendance 4 la réduction
volontariste du secteur public au sens large.

Cette nouvelle orientation des politiques traduit peut-étre
moins des changements dans les objectifs que des choix radica-
lement différents quant aux moyens de les atteindre, Si I'écono-
miste n'est, a prior, pas plus qualifié que tout autre citoven
pour discuter des objectifs, lanalyse économique permet nean-
moins déclairer ces choix, en identifiant plus précisément les
buts visés et en vérifiant, 4 la lumidre des conclusions les mieux
elablies dans ce domaine, 'adéquation des moyens aux fins.

Recul de linterventionnisme d'Ftat ?

Comme toutes les grandes orientations politiques, le mouve-
ment de privatisation des entreprises pub]?c?m est inspiré par
une multiplicite d'objectifs qu'on ne saurait énumérer ici de
manidre exhaustive. Parmi ceux-ci figure en bonne place la
volonté affichée d'un désengapement de IEtat dans Péconomie,

L'une des inspirations majeures de la nationalisation de
grandes entreprises du secteur concurrentiel el des bangues et
institutions de crédit éait le soud de doter le gouvernement
des movens de mener une politique industrielle ambitieuse,
visanl 4 parantic la croissance et 4 en maildser la nature
technique et la qualité humaine. 11 est particuliérement malaisé,
faute d'expériences différentielles pouvant servir de référence,
dapprécier lefficacite de cette méthode, En effet les tendances
spontanées de la croissance et les mécanismes de linnovation
technique et de sa diffusion sont parmi les domaines les moins
bien appréhendés par les théories existantes. Or au service de
la méme ambition on peut choisic de recourir & des incita-
tions — fiscales, budgétaires ou autres — ou 4 des réglementa-
tions qui ont a prior des chances au moins égales d'y parvenir.
Aussi les varations du « poids » du secteur public dans 1'écona-
mie peuventlles ne fournir que des indications illusoires sur
le degré d'intervention.

Une plus grande efficience du secteur privé ?

L'existence d'un lien étroil entre la propriété de entreprise
et ses comporlements est une croyance trés répandue. Pourtant
aussi bien la théorie économique « orthodoxe » que I'expérience
montrent que la nature institutionnelle du propriétaire n'est
pas nécessairement déterminante,

On juge volontiers les performances des entreprises par
référence 4 lefficience productive et 4 Poptimalité de Fallocation
des ressources, telles qu'elles sont définies par la théorie micro-
économique, dans le cadre analytique raréfie de la concurrence
Eure et parfaite entre des entreprises de taille négligeable, pour

squelles proprieté et gestion coincident. La superiorité d'un
secteur privé, animé uniquement par la recherche du profit et
parfaiternent lucide, reléve alors d'une quasi-tautologie, puis-
qu'elle découle des hypothéses de comportement. Dés que I'on
s'éloigne de cette structure hypothétique, propriété privée n'est
plus nécessairement synonyme d'efficience.

Lorsque propriéié et direction sont distinctes, comme c'est
le cas pour la quasi-lotalité des grandes entreprises, le comporte-
ment de la firme est dicté par les choix de la direction, dont
les objectifs peuvent differer de ceux des actionnaires. Dans le
secteur dit concurrentiel, ces choix sont, dans une certaine

mesure, contrainis par la compétiion sur les marchés des
produits. En outre ils sont d’autant plus conformes 4 ceux que
dicteraient les enitéres d'efficacité que les marchés des capitaux
fonctionnent bien, cest-i-dire qu'ils permettent de sanchonner
une gestion gui s'écarterait de ces critéres. Mais un propriétaire
public imposant les mémes objectifs obtiendrait des résultats
analogues. L'expérience a montre que, dans un contexte concur-
rentiel, des entreprises publiques pouvaient avoir un comporte-
ment identique aux entreprises privées comparables, Et, inverse-
ment, 1l est aise d'identifier dans le secteur privé des exemples
d'inefficience.

Le probléme des entreprises bénéficiant d'un certain degre
de monopole est cependant plus complexe. Dans le cas peu
fréquent du monopole naturel, le comportement optimal du
point de vue de entreprise ne l'est plus pour les consomma-
teurs, Cela justifie une présomption favorable i la nationalisa-
tion, sans que toutefois le choix de 'optimum social s'en trouve
garantl. Dans le cas général o les éléments de monopole
sont de nature réglementaire, la privatisation n'aboutira 4 une
efficience plus grande que si elle s'accompagne de Vintroduction
d'une certaine concurrence, cest-i-dire d'une déréglementation,

Llutilisation des fonds

La mise en vente des entreprises publiques pose des problé-
mes spécifiques d'évaluation, Indépendamment des modalités
précises des cessions — modalités qui pewvent répondre &
des objectifs propres, tels qu'une plus grande diffusion de
lactionnariat, et doivent s'efforcer de ne pas perturber le
fonctionnement des marchés financiers — I'évaluation doit se
fonder sur la valeur actualisée des profits escomptés de Pentre-
prise vendue.

Si tel est le cas, le patrimoine public net est, dans l'instant,
inchangé. 1l le demeure si les sommes recueillies sont affectées
au retrait d'un montant équivalent de dette publique, dans la
mesure tout au moins ou le flux dlintéeéts sur celle-ci peut étre
consideré comme étant du méme ordre de grandeur que les
revenus qui seraient retirés des entreprises bénéficiaires cédées
au secteur prive. Dans le cas contraire ol ces recettes sont
affectees aux dépenses courantes, permettant par exemple, pour
un déficit donne, de réduire les impéts, il sagit d'une politique
délibérément expansionniste, dont Ueffet est une diminution
nette du patrimoine public. Pourtant celle<ci n'apparaitra pas
clairement dans la présentation conventionnelle de la comptabi-
litd publique, parce qu'elle ne comporte pas de compte de
patrimoine,

IYautres objectifs ?

Outre ces objectifs — économiques au sens strict — les
politiques de privatisalion sont souvent inspirées par des consi-
dérations autres. En particulier, en dehors du secteur dit concur-
rentiel, les buts c%u’nn peut fixer aux entreprises dans des
domaines tels que la communication ne se réduisent pas néces-
sairement 4 ceux que I'on résume commodément par le terme
d'efficience. Leur poursuite impose d'abord qu'on les définissa
clairement avant d'inventer la combinaison originale de propris-
tés publique et privée dune part, de réglementation et de
dunncurren-:e d'autre part, qui permette au mieux de les attein-

re.

Jacques LE CACHEUX
Département des études de 'OFCE



Faits et chiffres d’actualité

FRANCE

Alors qu'ils diminuent encore de 0.2 % en
RFA, les prix de détail ont augmenté en mars
de 0,3 % en France, soit 3 % en glissement
en un an. La baisse du prix des produits
pétroliers s'est ralentie et n'est plus suffisante
pour compenser les augmentations des autres
posies, notamment des produits manufactu-
rés eb services du secteur privé. Le résultat
du mois d'avril devrait étre encore Elevé,
du fait des contrecoups de la dévaluation
(renchérissement du coiit de nos importa-
tions) et des nombreuses hausses de tarifs
publics ; les prix de venle du labac et des
cigareties ont augmenté de 2.5 %, la TIPP
de 5,6 %, les tanfs de la SNCF de 3,5%;
enfin ceux de la RATP devraient étre majorés
de 8 %. Seuls les tanfs d'EDF et de GDF
ont baissé (respectivement — 1 % et — 2 %)

L'indice du coiit de la construction, qui sert
de réference auw caleul de M'angmentation des
loyers, a progressé de 0.7 % au quatriéme
timestre de 1985 (contre 0,6 % pour les prix
de détail), soit 3.2 % en un an (contre 4,7 %
pour les prix 4 la consommation).

L'activité industrielle s'améliore lEperement
en mars. La production, qui avait fléchi en
janvier et févrer, devrait donc cesser de recu-
ler. La demande intérieure continuerait & pro-
gresser ; elle serait soutenue par la consomma-
tion (surtout de Thiens durables et
d'automobiles) ¢ investissement, qui, selon
les derniéres prévisions des chefs d'entreprises,
devrail s"aceroitre de 4 % en volume en 1986,
La stabilisation des ventes de bicns d'équipe-
ment par le commerce de gros ne serail ainsi
que passagére. Les industnels des sectewrs de
biens intermédiaines, qui avaient en janvier et
fevrier réduit beurs stocks du fait d'anticipa-
tions de baisses des prix, les jugent désormais
moins levés et Sattendent 4 une reprise d'ac-
tivité, En revanche la demande étranpére res-
terait en retrait sur la demande intéreure, car
selon la Bangue de France, ke fléchissement
des commandes s'est acoentud.

Le nombre de chimeurs a atteint 2 388 500
Q% p maibut L Bk 0 155
L9 % par rapport 4 [évoer et 1,69
rapport 4 la moyenne de dmmbrc-;anv]':;r
Cetle aggravation ne met cependant pas en
cause le recul depuis le début de 1985: — 1 %
de mars 1985 4 mars 1986 et — 1,5 % depuis
janvier 1985 (point Je plus haut). Les indus-
tricks, interrogés en mars, déclarent que la
haisse de leurs effectifs s'est poursuivie au
début de 1986 au méme ryvthme qu'ad la fin
de 1985 ct qu'elle devrait méme s'accentuer
au sccond trimestre. Au cours du mois 4
venir l'évolution du chimage dépendra done
principalement des mesures pnses par les

Pouvoirs publics, en particulier en faveur des
jeunes.

La baisse des taux d'intérét a été amorcee
le taux d'intervention de la Banque de France
sur le marché® monétaire a éé abaissé
d’1/2 point le 14 avril (7,75 %). Comme clles
I'avaient fait lors de la procedente bansse
(15 novembre) les autorités monétaires ont
relevé les taux des réserves obligatoires des
banques (qui passent de 3,5 % 4 4,25 % des
dépots), afin de limiter le gonflement de la
masse monétaire. Celleci a progressé en
février de 5.2 % en ﬁ'ssemml annuel, & peine
plus que le haut de la fourchette de Pobjectif.
Mais le maintien d'un différentiel de taux
d'intérét entre la France et la RFA contri-
buera & attirer les capitaux, ce que renforcera
I'amnistic prochaine. D'ou la nécessité de
limiter la distribution des crédits.

Le redressement de notre solde commercial,
qui s'était amorcé en début d'année, ne s'est
pas poursuivi : le déficit atteint 2,6 milliards
de francs FAB-FAB en mars, aprés des exce-
dents de 3,5 en janvier ot 0,1 en [Evner.
L'excédent manufacture s'est 4 nouveau
contracté (3,2 milliards, contre 5 en févner et
9 en janvier). Ainsi la faiblesse des échanges
industriels se confirme. L'excédent agro-
alimentaire (+ 2.7 milliards de francs comme
en fevrier) s'est replié par rapport 4 janvier
el 4 la movenne de I'an passé. La facture
énerpetique (— 10,1 milliards) est restée stable
par rapport & févner,

ETRANGER

Dix jours aprés be rtaménagement des pari-
tés au sein du SME le taux de chanpe du
franc vis-d-vis du DM se maintient 4 son
nouveau cours plafond, alors qu'il éait jus-
gu'au 3avrl proche de son ancien cours
pivot. Le cours pivol du DM en francs est
passé de 3,066 & 3,257 francs, soit 6,2 % de
hausse, cc qui correspond 4 une baisse de
5.8 % du eours pivol du franc en DM. Le
cours pratiqué ne s'est éleve que de 3,07 4
3,18, soit une dépréciation du franc de 3,5 %
seulement. La dépréciation constatée sur le
marché des changes est également inférieure
4 la dépréciation issue des accords de
Ootmarsum  vis-d-vis du florin (— 58 et
= 3,5 %). Elle est en revanche identique vis-
d-vis du franc belge (— 4 %) et de la lire
(— 3%). Le dollar, qui avail coté au plus
bas 6,79 F lc 4 mars, était 4 7,32 le 3 avnl, a
la wveille du réajusiement monétaire. A
avoir coté 7,65 le 7, il est retombé & 7,07
le 18,

La fermeté inattendue de la lire italienne
durant la quinzaine consécutive 4 la déasion

de ne pas dévaluer Jors du réaménagement
monélaire européen a permis de lever ke
14 avril la majeure partie des mesures de
défense de la monnaie mises en place en
janvier dermier. La libération du contrile des
changes et l'abolition de 'obligation de finan-
cer en devises 75 % des exportations facilite-
ront la gestion des entreprises. [l semble pro-
hahle par ailleurs que ces mesures seront irés
vile accentuées par une reduction des taux
d'intérét.

En Belgique la Bangue nationale a abaissé
d'1/2 point son taux de l'escompte au lende-
main du réaménagement des parités au sein
du SME, puis & nouveau d'1/2 point trois
jours aprés, le faisant passer ap lotal de
925 a4 8,25 %. L'assouplissement monélaire
intérieur doit en partie compenser la rigueur
extérieure (le franc étant réévalue de
1 % par rapport & 'ECU) et budgétaire (le
nouveau budget poursuivant la  politique
daustéritd).

Le prix du baril de pétrole de mer du Nord
(brut), qui &tait passé au-dessous de 10 dollars
durant les premiers jours d'avrl, est ensuite
revenu A son niveau moyen du mois de mars,
soit 13,4 dollars. La baisse intervenue fin mars
faisait suite & 'échec de la réunion de 'OPEP
qui sest temue 4 Genéve du 16 au 25 mars,
malgré le premicr contact pris avec ang pays

roducteurs non membres de 'organisation :
E: Mexique, I'Egypte, la Malaisie, Brunei et
Oman. Les déclarations américaines sur les
effets pervers que pourrait avoir une chute
excessive des cours, suivies de anmonce de
la tournée de M. Bush dans les pays du Galle,
et le mouvement de gréve dans lindustrie
péetroliére en Norvége, ont favorisé la remon-
tée des priv. Les travaux de I'OPEP onl
repris 4 Genéve le 15 avnl dans un confexte
persistant d'excés d'oflre,

Au Japen la demande intéricure mangue
de vigueur. Simultanément les exportations
en volume stagnent du fait de Mapprécation
du yen: 180 yen pour un dollar mi-avnl,
contre 242 le 20 septembre, La balance com-
merciale continue toulefois 4 enregistrer des
excédents records, mais la production indus-
trelle a baissé en janvier, puis février. Les
nouvelles mesures de soutien du marché inté-
rieur sont timides. La baisse des colils de
I'énergie sera répercutés dans les tanfs du gaz
et de Pélectricité. L'investissement en loge-
ment bénéficiera de [assouplissement  des
régles durbanisme ¢f de la baisse du taux
des eridits immobiliers. Enfin des facilités
financiéres seronl accordées aux entreprises,
principalement celles qui exportent. Clest pew.

Riédaction :
Département des diagnostics de 'OFCE

nement exténeur.

opinions étant un des principes de 'OFCE.

L'Observatoire Francais des Conjonctures Economiques (OFCE)
de la Fondation Mationale des Scences Politiques est charpe, sous
la présidence de Jean-Marcel JEANNENEY, d'étudier, en toute
indépendance, la conjoncture de I'économic frangaise ¢t son environ-

Il publiec une revue en janvier, avril, juillet et octobre et une letire
mensuelle le quatriéme mercredi du mois, qui portent le méme titre
« Observations et Diagnostics Feonomigues » et sont éditées par les
Presses de la Fondation Nationale des Sciences Politiques.

Dans la revue et la letire les idées émises le sont librement par les
cconomistes de 'OFCE. Elles peuvent s'opposer, le pluralisme des
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