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STATISTIQUES DE BASE DE LA TURQUIE

LE PAYS
Superficie totale (milliers de km?) 779 ' ¢ Villes principales, 1990
Superficie agricole (milliers de km?) 275 (population résidente en milliers d’habitants) :
Foréts (milliers de km?) 202 Istanbul 7 309
Ankara 3237
Izmir 2 695
LA POPULATION
Population, 1996 (cn millions) 63.9 Population active civile, 1996 (en millions) 21.6
Densité au km?, 1996 82 Emploi 20.2
Taux de variation annuel de la population, 1996 22 Agriculture, sylvicuiture, péche 93
Industrie 3.1
Construction 1.3
Services 6.5
LA PRODUCTION
PIB. 1995 (milliards de livres turques) 7 765 501 Origine du PIB au coiit des facteurs, 1996
PIB par habitant (en dollars) 2715 (en pourcentage) :
Investissement brut, 1995 Agriculture, Sylviculture, péche - 150
(milliards de livres turques) 1 786 276 Industrie 284
En pourcentage du PIB 230 Construction 78
Par habitant (cn doilars) 627 Services ) 48.8
L’ETAT
Consommation publique, 1995 Dette publique, fin 1995 (en pourcentage du PIB)  48.3
(en pourcentage du PIB) 10.8 Intérieure 18.0
Recettes courantes de 1'administration Extérieure 30.2
centrale en 1995 (en pourcentage du PIB) 18.0
LE COMMERCE EXTERIEUR
Exportations de bicns, 1995, f.a.b. Importations de biens, 1995, c.af.
(en pourcentage du PIB) 13.1 (en pourcentage du PIB) 216
Principaux produits exportés Principaux produits importés
(en pourcentage des exportations, totales) : (en pourcentage des importations totales :
Agricoles 10.7 Biens d'investissement 294
Miniers 1.9 Biens de consommation 124
Industriels 874 Biens intermédiaires 50.0
Pétrole brut 8.2
LA MONNAIE
Unité monétaire : livre turque Unités monétaires par dollar, moyenne journalitre :
1994 29 778
1995 45 738
1996 81 281

Note :  On trouvera, dans un tableau de 1'annexe, une comparaison internationale de certaines statistiques de base.



Cette étude a é1é établie a partir d’un rapport
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Evaluation et recommandations

Des dérapages
budgétaires sont
réapparus a la fin
de 1995 en raison
de Uincertitude
politique

La publication de I'Etude économique de ’OCDE sur la
Turquie, en septembre 1996, a coincidé avec une période
de vive incertitude. Les efforts de stabilisation de la
Turquie venaient d'étre interrompus_dix-huit mois & peine
apres la crise financiere du débutide 1994. La situation
budgétaire du pays et ses résultatsisur le front de I’inflation
se sont ensuite dégradés, les affaires publiques n’étant plus
véritablement dirigées dJassuite de 'appel a des élections
anticipdes lancé en septembre 1995, La suspension des
limites nominale$,pré¢ises imposées aux mouvements du
taux de changeget.d autres criteres de résultats macroéco-
nomiques_prévus par 'accord de confirmation conclu en
1994 avecile FMI a été¢ une source supplémentaire
d’incertitude. Au printemps 1996, le Trésor n’a pu financer
sessemprunts qu'a des taux réels proches de 40 pour cent et
d.des échéances moyennes de quatre mois. Le gouverne-
ment minoritaire de coalition (Mere patrie/Juste voie) entré
en fonctions en avril 1996 s’est trouvé confronté a de dures
réalités économiques : les intéréts sur la dette publique
pour 1996 augmentaient rapidement. 'estimation gouver-
nementale du besoin de financement du secteur public en
1996 avait été portée a pres de 10 pour cent du PIB et
I’inflation était proche de 80 pour cent. Le secteur privé et
certains analystes internationaux s attendaient a des résul-

tats bien plus mauvais. Le gouvernement de coalition a di '
démissionner en juin en n’ayant obtenu que fort peu de
résultats. Le nouveau gouvernement de coalition



Et la politique
monétaire

a encore été

la victime

de la prodigalité
budgétaire

(Prospérité/Juste voie) entré en fonctions en juillet a pris
des mesures pour accroitre les dépenses en méme temps
que pour en assurer le financement. En I’occurrence, le
besoin de financement du secteur public est monté a plus
de 9 pour cent du PIB en 1996 et le taux d’inflation a été
légerement supérieur a 80 pour cent. soit 15 points de plus
que I’objectif initial.

Dix années de mauvaise gestion budgétaire ont laissé les
autorités monétaires désarmées ct I'inflation chronique a
pratiquement ruiné la confiance dans la livre turque en tant
que réserve de valeur. En 1983, il fallait environ 225 livres
turques pour acheter un dollar 'des) Etats-Unis : en
mars 1997, un dollar valait 125/000 livres turques, ct la
moitié du stock de monnai€_est “dujourd hui détenue en
devises. Dans ce contexte~depuis 'appel & des élections
anticipées lancé en septembre 1995, les préoccupations
essentielles de la Banque centrale ont été d assurer la sta-
bilité des marchés:financiers et de gérer les liquidités, ce
qui ne lui a pas\permis de mettre véritablement en ceuvre
un programme’ monétaire anti-inflationniste. L objectif
apparerit de ‘la Banque centrale a ¢été de soutenir le «taux
de change réel» en veillant & ce que la livre turque ne se
déprécie pas plus rapidement que les ¢carts d'inflation par
rapport au deutschemark et au dollar des Etats-Unis. La
Banque n’a pas annoncé de plan monétaire officiel pour
1996 (dans la mesure ou eile n”avait qu'une maitrise limi-
tée de son bilan). Mais elle a présenté un plan minimum
pour le premier semestre de 1997, dans lequel elle pré-
voyait d’accélérer la croissance de la masse monétaire
centrale compte tenu d’un taux d’inflation de 70 pour cent
en milieu d’année qui, méme s’il était atteint, reste extré-
mement élevé.



Le secteur privé
n’en a pas moins
connu une vive
expansion,

le financement
des comptes
extérieurs

a été assuré,

et la menace
d’inflation
galopante

a pu étre évitée

L’instabilité politique, une inflation extrémement forte et
des taux d’intérét dissuasifs sont habituellement syno-
nymes de crises et de récession. Or I’économie turque a été
jusqu'ici I'exception a la regle. La production non agricole
a fortement repris & partir du deuxiéme trimestre de 1995 et
IMactivité s’est accélérée jusqu'au milieu de 1996 pour se
ralentir faiblement par la suite. Pendant les années
civiles 1995 et 1996. la croissance du PIB réel a été en
moyenne de 7 & 7Y: pour cent. soutenue par une forte
consommation du secteur privé et un gonflement de
I'investissement privé. Le secteur des entreprises comme
celui des ménages étant préteurs nets. le niveau élevé des
taux d'intérét réels n'a eu qu unefaible incidence sur la
dépense. ses effets négatifs de substitution étant compen-
sés par des effets de revenus ¢t e/ raccourcissement de la
durée moyenne des nouvelles eréances de la fin de 1995 au
milieu de 1996 a donng unfcoup de fouet supplémentaire
aux flux de trésorerie. On'a pu éviter la montée irrépressi-
ble de la dette et hiyper-inflation grice & de légers excé-
dents budgétaires’ primaires et a la forte inertie de
I'inflation (du fait des décalages inhérents aux accords de
salaire et de la «dollarisation» générale des transactions
commerciales).

Le déficit de la balance courante s"est creusé pour atteindre
prés de 3 pour cent du PIB en 1996, a la suite d’un
gonflement des importations lié & I'Union douaniere avec
I’UE. Mais le financement des comptes extérieurs qui avait
joué un rdle accessoire dans la crise financiere de 1994, a
depuis lors été réalisé sans difficulté. Le service des obli-
gations liées a la dette publique de la Turquie n’a pas posé
de problemes, malgré une nouvelle révision a la baisse de
la cote de crédit de I’Etat turc a la fin de 1996 et au début
de 1997. Les entrées massives de capitaux ont régulicre-
ment gonflé les réserves officielles (sauf pendant une



Mais les coiits
de Uinflation
sont élevés

et les groupes
les plus faibles
de la population
ont souffert

courte période précédant les élections de décembre 1995)
pour les porter, a la fin de 1996, au niveau exceptionnel de
18 milliards de dollars, soit 1'équivalent d’environ cinq
mois d’importations de marchandises : toutefois, les inves-
tissements directs étrangers n’ont représenté qu’une frac-
tion faible et décevante de ces flux.

La forte croissance et la position extérieure soutenable de
la Turquie ont largement tenu au dynamisme, a la rapidité
de réaction et a 'adaptabilité du sccteur privé. Les entre-
prises ont peut-étre tiré jusqu'a la moitié de leurs profits de
la détention d’effets publics. De plu§,<l économie infor-
melle a elle aussi joué un rdle : les‘exportations non enre-
gistrées vers la région de la mer Noire et d'autres activités
non recensées ont aidé a équilibrer les comptes extérieurs.

Cependant, le pointsnoir reste le bilan médiocre de la
Turquie sur le plan:de’l'inflation : I'incapacité persistante &
réduire I'inflation contraste fortement avec les perfor-
mances des autres pays de 'OCDE, qui pour la plupart ont
pratiquement atteint la stabilité des prix. Aucune économic
de marché ne peut fonctionner indéfiniment avec une infla-
tionextrémement élevée et des taux d'intérét dissuasifs.
Ees coiits de I’extréme inflation sont considérables et pro-
voquent une grave distorsion quant au niveau et a la com-
position de I’épargne et de I'investissement intérieurs qui
assombrit les perspectives de croissance par ailleurs favo-
rables de 1’économie. Le niveau élevé des taux d'intérét
réels a eu pour conséquences une planification a trés court
terme, une instabilité de I’économie, 1'apparition d’une
population urbaine vivant de rentes et une distribution des
revenus tres inégalitaire. En 1994, les revenus urbains au
titre des intéréts et des loyers ont atteint 1’équivalent des
trois quarts des salaires et traitements ; les quintiles supé-
rieur et inférieur recevaient respectivement 54.9 et



Le début de 1997
a été marqué
par une vague
d’optimisme

et un contexte
financier
SJavorable

qu’il convient

de mettre a profit
pour faire
progresser

la réforme

L’équilibre du
budget de I'Etat
prévu pour 1997
est donc

un objectif trés
ambitieux, mais
extrémement
souhaitable

4.9 pour cent du revenu national ; et la Turquie était, de
tous les pays de I'OCDE - a une seule exception pres —
celui ou la répartition des revenus était la moins uniforme,
avec les conséquences que cela peut avoir pour la cohésion
sociale et pour les performances économiques.

Au début de I'année, le renforcement de la stabilité politi-
que, I'amélioration de la gestion de la dette et un retourne-
ment des perspectives concernant 'accélération des priva-
tisat:ons ont déclenché une vague d'optimisme et de
confiance sur les marchés financiers. Les taux d’intérét
nominaux ont chuté d'environ 30 points pour s’€tablir aux
alentours de 90 pour cent (retenue a‘la-source exceptée) au
premier trimestre de 1997. 11 estdndispensable d’utiliser ce
contexte plus favorable pourgprocéder a une réforme en
profondeur des sécurité sociale et
d’imposition — et par 18 méme préparer le terrain pour une
position budgétaire» tenable et transformer le capital
humain et physique,de la Turquie pour qu’il offre les bases
nécessaires d une économie moderne. plus axée sur le jeu

systemes de

du marché,

Lasprevision budgétaire d'un besoin de financement du
sectéur public égal & zéro pour I'exercice 1997 constitue
un objectit ambitieux et hautement souhaitable, qui sup-
pose principalement une forte poussée des recettes globales
des privatisations, & prés de 5 pour cent du PIB. On prévoit
également une rapide progression des recettes fiscales, de
quelque 2.3 points de PIB. Dans le méme temps, les
salaires du secteur public seront indexés sur 1’objectif
d’inflation, et I'investissement public augmentera de pres
d’un tiers, apres plusieurs années de coupes claires. Les
intéréts sur la dette publique devraient diminuer de plus de
2 pour cent du PIB, avec un allongement de 1’échéance
moyenne de la dette, portée de sept a dix mois — et les



Sous réserve

de progreés dans
la réduction

des déficits
budgétaires,

les perspectives
a court terme
Jfont entrevoir
une atténuation
des déséquilibres
macroéconomiques

conditions des nouveaux instruments d’emprunt récem-
ment émis laisseraient présager, si elles étaient maintenues,
des résultats encore plus favorables. Au début de 1997,
cependant, les salaires du secteur public ont été¢ de nou-
veau relevés et portés a des niveaux supérieurs aux prévi-
sions budgétaires.

Bien que les chances de voir s accélérer les privatisations
se soient nettement améliorées. I'ambiticux programme de
6.5 milliards de dollars que s’est donné le gouvernement
pour 1997 (de méme que I'objectif d'un besoin de finance-
ment du secteur public égal & z¢éro) s€ra difficile & mettre
en ceuvre. Et du strict point de_wue de I'efficience. sa
réalisation sur une seule année oSt peut-¢tre pas nécessai-
rement souhaitable. De fait, le'calendrier des ventes effec-
tives dépendra des conditions des marchés financiers et,
dans certains cas, de la mise en place d'un cadre réglemen-
taire approprié¢ dans/les secteurs (Telekom. raffinage du
pétrole, production.d électricité) qui ¢taient précédemment
des monopoles du secteur public.

L’évaluation des perspectives macroéconomiques' dépend
étroitement des résultats budgétaires escomptés, élément
déterminant du taux d’inflation et des intéréts sur la dette
publique. Les prévisions du Secrétariat de ’OCDE repo-
sent sur ’hypotheése que 1'excédent du budget primaire
(non compris les privatisations) augmentera de pres de
1 point pour atteindre 2> pour cent du PIB en 1997, et
qu’il faudra plusieurs années pour attecindre 1’objectif
prévu pour 1997 en matiere de privatisations. Exclusion
faite du produit de ces derniéres, le déficit budgétaire
devrait donc s’établir en moyenne & 8'/4 et 7 pour cent du
PIB respectivement pour les années civiles 1997 et 1998,
le besoin de financement du secteur public revenant a 64
et 5'2 pour cent du PIB au cours de la méme période. Sur



la base de ces hypothéses, on prévoit un ralentissement de
la croissance du PIB, qui reviendrait d’un niveau insoute-
nable de 7Ys pour cent en 1996 aux alentours de son taux
potentiel estimé de 5 pour cent environ les deux années
suivantes. L’assainissement budgétaire se poursuivant a un
rythme régulier, I’inflation pourrait étre ramenée & 65 pour
cent en 1998, six & douze mois plus tard que dans les
prévisions officielles. Le déficit de la balance des opéra-
tions courantes pourrait se stabiliser aux alentours de
3 pour cent du PIB jusqu'a la fin de 1998. la croissance des
importations devenant plus modérée apres la forte poussée
de 199¢.

Les risques et incertitudes (ui entourent ces prévisions
sont loin d’étre négligeables. et les projections avancées a
la fin de 1996 ont été ‘d'une diversité tout a fait inhabi-
tuelle. Cela tient notanwnent a la difficulté d’apprécier la
confiance dans un cOntexte qui évolue rapidement. Or la
confiance est déterminante. étant donné le poids des primes
de risque qulincorporent les taux d'intérét nominaux, et
donc les chiffres du besoin de financement du secteur
public ‘et 'de T'inflation. 1. indice des tensions des marchés
finaneiers mis au point par le Secrétariat de 1'OCDE (sur la
base’ des écarts d’inflation. des taux d'intérét réels et de la
substitution entre monnaics) tente précisément de mesurer
la confiance, mais donne également une idée de 1'incidence
que peut avoir la politique économique sur cette derniere.
Les prévisions i court et moyen terme de I'OCDE (fondées
sur un allongement de 1'échéance des nouveaux instru-
ments de la dette et sur un progres régulier de
I’assainissement budgétaire) ne sont pas incompatibles
avec de nouvelles baisses progressives de 1’indice des ten-
sions des marchés financiers apres le fort repli constaté en
janvier 1997. En revanche, si les déficits budgétaires ne
sont pas rapidement corrigés par une accélération des



Des engagements
résolus dans

un cadre d’action
a moyen terme
sont nécessaires
pour lutter
contre ampleur
endémique

de Uinflation

réformes fondamentales en matiere de fiscalité et de
dépenses, la confiance des marchés financiers se détério-
rera, avec des conséquences négatives pour I'inflation et la
croissance.

Apres des décennies de forte inflation endémique, les
responsables de la politique économique se trouvent
cependant confrontés a une double tiche gigantesque

asseoir la crédibilité de leur action et fairc admettre par
I’opinion la nécessité de freiner la hausse des prix. On a
parfois envisagé la création d’une c¢aisse d’émission, bien
qu’il s’agisse 1a d'une solution extréme. La simplicité et la
transparence d'un tel disposifif.ont certes attrayantes, mais
il peut en résulter de graves problemes financiers et
d’importantes pertes de/production, ¢t le cadre institution-
nel existant de la Turquie parait mal se préter 4 un méca-
nisme de ce typesDe fait, les mémes résultats positifs
pourraient étre, obtenus moyennant des coflits d’ajustement
bien moindres-par la mise en place d'une stratégie finan-
ciére a‘'moyen terme crédible, principal élément qui fasse
défaut.an cadre d’action des autorités turques. Une straté-
gie financiere a moyen terme faciliterait la mise en ceuvre
de’ mesures raisonnables en matiére d'imposition et de
dépense, et notamment la réalisation de réformes structu-
relles de nature a modifier fortement les transferts de
revenu entre les générations. Les plans quinquennaux de la
Turquie comportent bien des objectifs a moyen terme, mais
ces plans ont manqué d’un cadre cohérent ct d’orientations
opérationnelles claires. Ainsi que le recommandait
’OCDE dans I’ Etude économique de la Turquie 1996, une
stratégie financiere a moyen terme, dans le contexte parti-
culier de la Turquie, doit également s’accompagner de
I’annonce préalable d’un ensemble de plans d’urgence en
cas de dérapages imprévus. Un tel cadre pourrait égale-



Une plus grande
transparence

et la cohésion
sociale sont
nécessaires pour
faire progresser
la réforme
structurelle

ment créer les conditions nécessaires a 1’adoption progres-
sive d’un point d’ancrage nominal.

La Loi de 1994 sur la Banque centrale représente une
premiere étape vers l'annonce préalable de paramétres
contraignants prédéterminés, dans la mesure ou elle
abaisse progressivement le plafond 1égal des avances de la
Banque au Trésor ; ce plafond a été ramené de 10 a 6 pour
cent entre 1996 et 1997 (et doit revenir a 3 pour cent par la
suite}. Mais le gouvernement doit se montrer encore plus
ambiticux. en supprimant cette source de financement du
Trésor. Cela permettrait & la Banque_centrale d’avoir la
maitrise totale de son bilan et d'étre.reéSponsable des résul-
tats sur le front de I'inflation.

Les autorités turques prévoient 1'instauration de points de
repere macroéconomiques et budgétaires sur trois ans,
accompagnés dobjectifs précis pour les recettes fiscales,
les dépenses publigues et les déficits de la sécurité sociale.
Ce serait 13 unspremier pas louable vers la mise en place
d'une stratégie financiere & moyen terme, mais le gouver-
nementdoit montrer sa détermination a atteindre ces objec-
tifs.

La réforme structurelle reste nécessaire si I’on veut réduire
encore le besoin de financement du secteur public et mettre
simultanément en ceuvre les principales recommandations
de la Stratégie de I'OCDE pour I'emploi. Or, apres dix
années de promesses non tenues — en grande partie du fait
de la courte durée de vie des gouvernements —, il est loin
d’étre slir quune telle réforme (accompagnée d’un nou-
veau programme de stabilisation) bénéficie du soutien de
1’opinion. Pour la faire approuver, il faudrait que les coiits
et les avantages de I’intervention de I’Etat soient claire-
ment exposés par un organe indépendant, a I'image de
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I’Industry Commission (Commission industrielle) en
Australie, ce qui améliorerait en outre la transparence bud-
gétaire.

L’affectation des économies, réalisées grice a la réforme, a
I’amélioration du niveau d'instruction et de santé en
Turquie pourrait aider a renforcer la cohésion sociale et
relever la qualité et le niveau de son capital humain :
¢’était 1a 1'une des principales recommandations de
I’Etude de 1'an dernier. Une telle réorientation des priorités
de dépenses aurait d'énormes retombdes positives. En
1996, les dépenses de santé et d'éducdtion représentaient &
peine plus de 50 pour cent des int€réts sur la dette publi-
que. Elles pourraient étre accruese I pour cent du PIB si,
la récente baisse de 30 points'des taux d'intérét se révélant
durable, on leur consacraitde tiers des gains ainsi réalisés ;
une telle mesure aboutirait en outre au fil du temps a une
réduction de 40 pourcent du taux extrémement €levé de
mortalité infantile’ de la Turquie (49.3 déces pour
1 000 naissances vivantes au cours de la période 1989-93,
contre 4.6 au-Japon).

Un ‘tel programme de réforme avait été recommandé dans
PEtude de I’an dernier (dans un chapitre spécial consacré a
la suite a donner a la Stratégie pour I'emploi). Une priorité
élevée doit étre accordée a I’amélioration de I'efficacité de
I’administration fiscale et a la mise en place d’un systeme
d’imposition plus équitable. De telles mesures favorise-
raient I’intégration de 1I’économie informelle en définissant
plus clairement les sanctions, en offrant un syst¢éme cohé-
rent d’incitations et en assurant 'acces a des services
publics améliorés. Elles accéléreraient également la
réorientation des subventions agricoles vers une garantie
directe de ressources et réduiraient les dépenses non priori-
taires en imposant une discipline plus stricte aux entre-
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prises économiques d’Etat (EEE), en donnant une nouvelle
impulsion a la privatisation et en encourageant les régimes
privés dc pensions. Ces initiatives s’accompagneraient
d’une augmentation des investissements en capital humain
et en infrastructures publiques dont les taux de rendement
social sont élevés (tels que le projet concernant le sud-est
de I’ Anatolie (GAP) qui se traduit déja par une forte amé-
lioration de la production. des créations d’emplois et une
réduction des écarts régionaux de revenu). Il ne fait pas de
doute que les problemes budgétaires de la Turquie pour-
raient ¢galement étre résolus & court terme par un reléve-
ment des taux d'imposition : mais ce serait manifestement
12 un pis-aller auquel il faut prétérer les) mesures visant a
améliorer ['équité et I'efficience de ["impot et une meil-
leure détinition des priorités dejdépenses.

L une des toutes premicres priorités est de prendre rapide-
ment des mesures polr interrompre 1'aggravation des défi-
cits de la séeurité sociale et rendre le systeme plus équita-
ble. Unc [égislation visant  redresser le régime public de
pensions. qui se trouve au bord de la faillite, attend
I"approbation du Parlement : ce dispositit contribuera a
réduireslégerement les déficits prévus. Mais il faudra faire
beaucoup plus pour donner au systeme une base financiere
viable (par I'adoption d”dges minimaux réalistes de départ
en retraite et par 1'établissement de liens entre les presta-
tions et les cotisations effectivement versées). On pourrait
parallelement préparer la voie & une réforme plus fonda-
mentale avec, par exemple, la mise en place de régimes de
pensions fondés sur le principe de droits individuels, ins-
pirés de I'expérience faite avec beaucoup de succes par le
Chili ; cela permettrait peut-étre aussi d accroitre I’épargne
nationale, de promouvoir le développement des marchés
financiers et d’inciter & I'enregistrement en bonne et due
forme des activités économiques non déclarées.

A



Les EEE ont
amélioré leur
efficience mais
doivent encore
mieux faire

Le processus
de privatisation
est désormais
au premier plan
de Pactualité

L’efficience des entreprises économiques d’Etat (EEE)
s’est fortement améliorée et ces établissements sont désor-
mais gérés de maniere plus conforme aux principes
commerciaux. Depuis 1993, la masse salariale des EEE
rapportée 2 leurs ventes a été réduite de plus de moitié. Les
efforts faits se sont cependant limités 2 la restructuration
des grandes entreprises chroniquement déficitaires, comme
1es chemins de fer, la poste et les charbonnages. Si I'on en
juge d’apres I'expérience de nombre de pays de 'OCDE.
ces activités peuvent étre gérées par des sociétés publiques
ou privatisées, avec des gains d’efficicnce non négligea-
bles. Méme si 1'on ne procede pas & une réforme aussi
radicale, il faut au minimum autoriser-les EEE a fixer leurs
prix en tenant davantage compte dessconditions du marché.

L’accélération des privatisations a été longtemps considé-
rée comme le test décisif permettant de juger de 1'aptitude
du gouvernement a-procéder a des réformes. En novem-
bre 1996, le.montant des privatisations opérées depuis
1985 s’éleyvait/seulement & 3.1 milliards de dollars, dont
287 millions de dollars avaient été réalisés pendant les
onzespremiers mois de 1996. Depuis lors. cependant, le
rythme s’est accéléré de maniere spectaculaire. Des offres
d’un montant de 900 millions de dollars ont été acceptées
au cours des deux mois se terminant en janvier 1997, et les
adjudications d’une douzaine d’autres sociétés, parmi les-
quelles de grandes entreprises «phares» sont en cours. La
premiére tranche de Turkish Telekom a maintenant de
bonnes chances d’étre rapidement vendue (de méme que
des licences pour I’exploitation du marché lucratif des
té€léphones mobiles (GSM)) aprés qu’une plainte ait été
rejetée par la Cour constitutionnelle en janvier 1997. Les
détails financiers de I’opération doivent encore étre
approuvés, et un certain nombre de décisions complexes
doivent étre prises avant que I’on puisse procéder a une

12



En résumé...

vente publique. Et si ’on ne peut que se féliciter de la
détermination du gouvernement a poursuivre son pro-
gramme de privatisations, on ne saurait sous-estimer les
problémes que souléve la réalisation de ce type de ventes.

Les dix-huit derniers mois ont été 1'une des périodes les
plus instables de I'histoire économique contemporaine de
la Turquie. La croissance économique a été d’une vigueur
surprenante. malgré 1'absence prolongée d’un véritable
gouvernement et les déséquilibres macroéconomiques
croissants. Cette situation était manifestement intenable.
Les déficits budgétaires chroniques. une inflation excessive
et une distribution des revenus desplus en plus faussée
compromettaient les chances _de eroissance durable. Le
poids des intéréts sur la dete” publique hypothéquait la
capacit¢ de ['économie a résister aux chocs extérieurs, aux
accidents économiques €taux intéréts personnels des ren-
tiers. L actuel gouvernement majoritaire de coalition a fort
heureusciment intfoduit un ¢lément de stabilité dans le
contexte politique. Il a fait d"importants efforts pour accé-
lérer le prograniime de privatisations longtemps retardé et a
proposé, un, objectit ambiticux en annongant un besoin de
finaneement du secteur public égal a zéro en 1997, avec
unevréorientation en profondeur des priorités de dépenses.
On' ne peut que se féliciter de ces objectifs qui méritent
d’étre soutenus par la communauté internationale, et tous
les efforts possibles devraient étre faits pour en assurer la
réalisation.

Bien que certains dérapages par rapport aux objectifs
ambitieux du budget 1997 semblent inévitables, la volonté
de parvenir a une situation budgétaire tenable & moyen
terme est plus importante que la réalisation d’un objectif
chiffré exagérément optimiste au cours d’une année don-
née. De fait, les progres tangibles récemment faits sur la

13



voie de I’assainissement des finances publiques ont réduit
la prime excessive de risque incorporée dans les taux
d’intérét et pourraient, s’ils se poursuivaient. libérer les
ressources nécessaires pour améliorer le niveau
d’instruction et la santé. La réalisation rapide d'un certain
nombre de volets essentiels du programme de réforme
structurelle du gouvernement pourrait faciliter une amélio-
ration durable de la situation budgétaire. Cela allégerait
encore la lourde charge qui pese sur le secteur privé dyna-
mique de la Turquie. aiderait 'économic & mettre en
valeur le potentiel indiscutablement tres riche dont elle
dispose a moyen terme. et offrirait les conditions néces-
saires & une cohésion sociale plus’étrdite ct & une société
moins instable, plus efficientesct, plus dquitable. Nul
n’ignore cependant la précdrité de la confiance des mar-
chés financiers ; il faut éviter toute décision susceptible de
compromettre la réalisation des objectifs budgétaires &
moyen terme, et s’attaquer avec vigueur et détermination
aux problémes économiques fondamentaux de la Turquie.

14



I. Evolution économique récente et perspectives

Introduction

L économie de la Turquic s’est redressée a un rythme étonnamment rapide
au lendemain de la crise financiere du début de 1994, La croissance a été
soutenue, et le financement du déficit de la balance des opérations courantes n’a
pos¢ aucun probleme. En revanche. I'inflation et le déficit du secteur public
demeurent obstinément élevés. Les fortes tensions “inflationnistes — qui témoi-
gnent d'une tendance inquidtante a s’intensifier, par'paliers — trouvent essentielle-
ment leur origine dans "ampleur des déséquilibres budgétaires et la lenteur des
progres accomplis sur la voic de la réfornie’structurelle.

Demande et production

La demande ct la preduction intéricures ont fortement repris a partir du
deuxieme trimestre de 1995 et leur redressement s'est accéléré jusqu’au milieu de
1996 pour s’affaiblic égerement par la suite. Depuis le début de 1995, la
demande intéricure totale a régulicrement progressé a des taux a deux chiffres,
tandis que la croissance du PIB réel s'établissait en moyenne autour de 7 a
7'/> pour cent en 1995 et 1996, en raison de la contribution négative des exporta-
tions nettes (graphique 1). L'activité a tiré son dynamisme du secteur privé. La
consommation privée s'est accrue de 7.6 pour cent en 1995 et probablément
encore plus en 1996'. La formation brute de capital fixe a progressé de 8.3 pour
cent en 1995, I'investissement des entreprises (essentiellement en machines et
outillage) ayant augmenté de 14.9 pour cent alors que I’investissement public
reculait de 16.9 pour cent. Un raffermissement généralisé de I'investissement
parait s'étre produit en 1996; le gonflement des importations de biens



Graphique 1. PRINCIPAUX ASPECTS DE L'ACTIVITE ECONOMIQUE
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Graphique 2. EVOLUTION DANS L'INDUSTRIE
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d’équipement suggere une poussée a 30 pour cent de I'investissement privé
ainsi qu'une progression de 1'i nv tssement du secteur public.

La reprise a été tiré Q s secteurs de l'industrie et des services. La
production industrielle %& élément moteur du redressement de 1'activité
jusqu’au milieu de 19 Ia croissance s’est ensuite ralentie bien que demeu-
rant soutenue (gra 2). Les taux d’utilisation des capacités industrielles ont
culminé en septembre 1995 et se sont ensuite détendus, la capacité ayant aug-
menté du fait du gonflement de I'investissement des entreprises (en partie en
raison de 1'Union douaniere conclue avec I'UE). La production de services, qui
s’aligne habituellement avec un certain retard sur celle de I'industrie, s’est raffer-
mie pour atteindre des taux a deux chiffres pendant les neuf premiers mois de
1996 (tableau 1). En revanche, la production agricole et les services gouverne-
mentaux sont demeurés peu soutenus, en raison de déplacements sectoriels a long
terme. La production agricole ne s’est accrue que d’environ 2 pour cent en 1995
(taux proche de sa tendance a moyen terme) et a affiché une progression analogue
sur les neuf premiers mois de 1996. Les services gouvernementaux ont augmenté
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Tableau 1. Origine et utilisation des ressources

1991 1992 1993 1994 1995 1996
Part du PIB
aux prix courants Pourcentage de variation en volume
Origine
Agriculture 15.2 43 -1.3 -0.7 2.0 5.2
Industrie 259 5.9 8.2 -5.7 12.1 7.1
Construction 7.0 6.2 79 -2.0 4.7 4.8
Services 519 6.6 11.0 -7.2 7.8 8.1
PIB . 100.0 6.0 8.0 -5.5 7.2 7.2
Demande!

Consommation privée 70.6 3.2 8.6 =54 58 9.5
Consommation publique 124 3.6 8.6 -5.5 6.8 4.7
Investissement 23.5 6.6 26.1  -16.7 9.1 17.9
Demande intérieure finale 106.5 4.1 13.0 -8.6 6.7 11.2
Formation de stocks? -1.1 1.6 1.2 —4.6 4.7 -0.6
Demande intérieure totale 105.4 5.7 14.17 .-12.7 11.7 10.7
Exportations de biens et de services 13.8 11.0 77 15.2 8.0 18.0
Importations de biens et de services 16.6 10.9 358 © -219 29.6 26.2
Solde extérieur? -2.8 -0.3 6.2 8.6 4.7 =24
Ecart statistique? -2.6 05/ 02 <03 03 03
PIB 100.0 6.0 8.0 -5.5 7.2 8.0

1. Premier semestre de 1996 rapporté au premier semestre de 1995.
2. Contribution a la croissance.
Source : Institut national de statistiques, Turkish Economy, Statistics and Analysis. et Office national de planification.

de 2.5 pour cent en 1995, mais leur croissance s’est quelque peu ralentie pendant
les trois premiers trimestres de 1996.

Forces a ’euvre dans [’économie

La vigueur de_la“teprise de 1995-96 malgré le niveau trés élevé des taux
d’intérét réels a largement dépassé les prévisions officielles et I'analyse générale-
ment faite par les milieux d’affaires. Les raisons du dynamisme des dépenses
privées ne sont pas évidentes. La fermeté inattendue de I’activité en 1995 a peut-
étre tenu aux effets de patrimoine liés au recul de I’inflation, malgré les efforts
d’austérité budgétaire, et il est possible que I’orientation expansionniste donnée a
la politique budgétaire en 1996 ait gonflé momentanément la demande®. De
méme, la position financieére nette des secteurs des ménages et des entreprises,
conjuguée au niveau élevé des taux d’intérét réels, pourrait n’avoir joué qu’un
réle limité (voire pervers) dans la mesure ou les effets négatifs de substitution
exercés par le relevement des taux ont été largement neutralisés par les effets
exercés sur les revenus.



Le profil temporel des dépenses privées est lui aussi influencé par les
modifications des taux d’intérét et I’échéance des nouvelles émissions, en raison
de I'ampleur du stock de titres publics détenus par le secteur privé, a des taux
réels tres élevés. Bien que 1’échéance en tant que telle n’influence pas le revenu,
I’évolution des flux de trésorerie peut freiner ou accélérer les dépenses, la
majeure partie de la dette étant constituée de bons du Trésor dont le rendement se
matérialise a I’échéance. C’est la un facteur important en Turquie étant donné le
sous-développement des marchés financiers secondaires. De 1993 a 1995,
I’encours de la dette publique a été reconduit tous les douze mois. Si I’échéance
moyenne s'allonge, les flux de trésorerie sont eux aussi retardés. Néanmoins, le
fait que les autorités soient a8 méme d’émettre des instruments d’endettement a
plus long terme reflete généralement un raffermissement de la confiance et une
baisse des taux d’intérét en vigueur, de sorte qu’il est diffi de dissocier les
effets de revenu des effets de trésorerie exercés sur I’acti \ntérieure. I1 ressort
néanmoins du graphique 3 que le décalage entre 1 issement de la crois-
sance de la demande intérieure et I'allongement des, échéances des nouveaux
instruments d’emprunt a récemment été de l’or6@ trois trimestres®. On peut en
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conclure que l’allongement de 1’échéance des nouveaux titres d’emprunt a
399 jours au premier trimestre de 1997, contre 200 jours en septembre 1996,
exercera des pressions a la baisse sur la demande intérieure en 1997. De fait, la
croissance de la production industrielle et les taux d’utilisation des capacités dans
le secteur manufacturier se sont d’ailleurs affaiblis depuis le milieu de 1996.

En bref, il est toujours difficile d’évaluer les forces qui agissent sur I’écono-
mie de la Turquie en raison de 1’absence de données a jour. Une autre difficulté
tient a I’ampleur de I’économie informelle* et a I'instabilité du climat politique
qui rendent difficile I’ évaluation des effets de revenu et de confiance dont le rdle
est déterminant pour les comportements a court terme.

Evolution du marché du travail

De méme, I’analyse du marché du travail est limitée par I'offre de données,
malgré la trés sensible amélioration de la qualité-et de la fréquence des enquétes
sur la population active menées aupres des-ménages. La derniére enquéte, en date
d’octobre 1996, faisait apparaitre un chémage de 5.8 pour cent de la population
active, et un sous-emploi de 6.2 pouricent. Les taux de chdmage urbain et rural
étaient estimés respectivement, d 93 et 2.9 pour cent. Comparativement aux
estimations de I’année précédente, les taux de chomage et de sous-emploi avaient
reculé de 0.8 et 0.1 point.respectivement (tableau 2).

L’évolution de I’emploi et du taux d’activité est toujours difficile a évaluer
étant donné 1’urbanisation rapide et les déplacements sectoriels de la production.
Comparativement aux niveaux de I’année précédente, 1’emploi total en octo-
bre 1996 était en hausse de 1.5 pour cent, et sa progression par rapport
avril 1996 était de 2.6 pour cent. Ces données confirment une création soutenue
d’emplois et une forte croissance de la productivité du travail. Etant donné
néanmoins la forte expansion de la population d’age actif et le niveau élevé du
chomage urbain, notamment parmi les jeunes et les travailleurs ayant un niveau
d’instruction élevé (qui connaissent des taux de chomage de I’ordre de 28 pour
cent), il reste extrémement difficile d’assurer une création d’emplois suffisante
— comme d’améliorer le niveau relativement faible de mise en valeur des res-
sources humaines de la Turquie (voir chapitre III).
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Tableau 2. Indicateurs du marché du travail

1991 1992 1993 1994 1995 1996
Octobre
Population agée de 12 ans et plus
Taux d’activité, pourcentage 52 52 50 50 51 50
Population active civile, milliers 21238 21703 21628 22136 22900 23030
Emploi civil, milliers 19452 19959 19906 20397 21378 21 698
Chémage, milliers 1 787 1745 1722 1 740 1522 1332
Taux de chdmage 8.4 8.0 8.0 79 6.6 58
Emploi civil
En pourcentage du total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Agriculture 47.6 447 434 442 47.8 459
Industries minieres 1.1 1.0 0.8 0.8 0.6 0.7
Industries manufacturieres 14.0 16.5 15.1 14.6 13.8 144
Construction 5.6 54 59 6.0 57 6.2
Commerce 11.6 12.5 12.8 13.0 12.2 12.5
Transports 4.1 4.2 48 45 4.0 4.2
Autres 16.0 15.7 17.2 16.9 15.9 16.1
Population dgée de 15 2 64 ans
Taux dactivité 58 58 57 57 57 56
Population active civile 19728 20284 20496 20758 21 694 21425
Emploi civil 18049 18 629+ 181828 19085 20212 20137
Chomage, milliers 1678 1 665 1 669 1673 1 447 1238
Taux de chémage 8.5 8.2 8.1 8.1 6.7 6.0

Source : Institul national de statistiques, Houschold Labour Force Surveys.

Coiits et prix

En 1996, I'inflation s’est & nouveau révélée beaucoup plus forte que prévu.
Le budget provisoire pour janvier-avril 1996 (approuvé en décembre 1995)
supposait une hausse des prix de 65 pour cent pour 1'année civile 1996, soit a peu
prés la moitié du taux relevé pendant la majeure partie de 1994 et le début de
1995, lorsque le train de mesures de stabilisation et la précédente dépréciation
avaient fait sentir leurs effets. En ["occurrence, la variation sur douze mois des
prix & la consommation est montée i plus de 80 pour cent a I’été 1996 avant de
revenir en dessous de 80 pour cent en décembre, pour s’établir en moyenne a un
peu plus de 80 pour cent sur I’ensemble de ’année 1996 (voir graphique 4). La
hausse de I'IPC d’une année sur I’autre s’est encore affaiblie au premier trimestre
de 1997, mais pour une large part du fait de la progression exceptionnellement
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forte enregistrée un an plus tot en raison des relevements des tarifs publics qui
avaient €té retardés avant les élections de décembre 1995.

Un taux d’inflation aussi élevé était indéniablement un échec. Néanmoins,
compte tenu du climat exceptionnel d’instabilité politique et d’incertitude persis-
tantes concernant le nouveau gouvernement et son programme d’action, il est
remarquable que 1’on ait pu éviter une nouvelle accélération de I'inflation, prévue
par la plupart des analystes locaux et internationaux en 1996. Force est de
reconnaitre que dans beaucoup de pays, une fois que I'inflation est montée a de
tels niveaux, son taux tend ultérieurement a s’élever encore, ce qui débouche
parfois sur une hyperinflation. La Turquie a évité cet écueil, en partie du fait de
I’'importante force d’inertie de I’inflation dans ce pays>.

Dans le cas de la Turquie, I'inflation est étroitement li€e a la rapide expan-
sion des agrégats monétaires®. L’annexe I illustre cette{é%ulion et montre qu’a
long terme, la croissance monétaire est le principa t moteur de I'inflation.
Un autre facteur pertinent a court terme est le tauX de dépréciation de la livre
turque. Ce mécanisme prend actuellement %@’importance, I’économie étant

Graphique 4. E:&I‘;ION DE L'INFLATION
X‘ali ion’sur douze mois
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Source : OCDE, Principaux indicateurs économiques.
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ouverte & la concurrence internationale et la part des importations dans la produc-
tion intérieure s’inscrivant en hausse’.

La rapidité de 1'expansion monétaire et de I’inflation en Turquie résulte
essentiellement du niveau excessit du besoin de financement du secteur public et
de sa monétisation partielle, méme si. au cours de I'année écoulée, les entrées de
capitaux et la substitution inverse de monnaies ont également contribué a accroi-
tre les liquidités. Selon des estimations préliminaires, une fraction de prés de
17 pour cent du besoin de financement du secteur public en 1996 a été monétisée.
Bien qu'encore trop ¢levé pour freiner 'inflation, ce pourcentage était plus faible
quen 1995, ou il avait &t¢ de Pordre d'un quart (voir chapitre 1I). Les anticipa-
tions inflationnistes pourraient done se détendre. mais les déficits budgétaires
chroniques ont durci les anticipations de prix. De fait. I'inertie des prix semble
s"étre renforeée depuis les anndes 70, en méme temps que“Finflation s’élevait
progressivement (voir annexe D).

Evolution de la position extérieure

Depuis la crise financiere de 1994 1a/Turquie n'a eu aucune difficulté a
assurer le service de sa dette extérieure [AAyant eu & nouveau la possibilité de faire
appel aux marchés internationaux de eapitaux au début de 1995. la Banque de
Turquic a accumulé des réservesidiun niveau exceptionnel (18 milliards de
dollars a la fin de 1996, soit Eégquivalent de cing mois d’importations) griace a
une reprise des entrées de’capitaux étrangers (notamment de portefeuille). Méme
ainsi. la situation extérieurerde la Turquie continue d'étre attentivement surveil-
Iée, en raison du carictere a court terme et de I'instabilité de certaines de ces
entrées.

L évaluation de la position extérieure de la Turquie a été rendue encore plus
complexe par les retards apportés & la publication des chiffres du commerce
extérieur du fait de la conclusion de I'Union douaniere avec I'UE. Les données
réunies jusqu’en juillet 1996 font apparaitre une progression de 8.4 pour cent (en
dollars des Etats-Unis) des exportations par rapport A la période correspondante
de I'année précédente, les importations s*étant pour leur part accrues de 30.3 pour
cent (tableau 3). Il est possible que la Turquie ait vu sa part de marché d’exporta-
tions s’améliorer légérement en 1996, et le taux de change effectif réel (sur la
base des prix i la consommation relatifs) est encore inférieur de quelque 20 pour
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Tableau 3. Balance des paiements
Millions de dollars

1996 1996
B 1994 R S1 Estimations
Compte des opérations courantes

Exportations (fab) 15 611 18 390 21 975 11 041 24 900
Importations (fab) 29 771 22 606 35187 19 605 44 250
Balance commerciale -14 160 4216 -13 212 -8 564 -19 350
Services, crédit . 11 788 11 691 16 094 9130 19 250
dont : Tourisme 3959 4 321 4 957 2 000 6 000
Services, débit 7 829 7 936 9717 4978 11 000
Transferts privés, net 3035 2709 3425 1 785 3 600

dont : Envois de fonds des travailleurs
émigrés 2919 2627 3327 1 673 3300
Transferts officiels, net 733 383 1 071 313 650
Balance des opérations courantes -6 433 2 631 -2 339 -2 314 -6 850!

Compte des opérations en capital

Capitaux 2 long terme 5 909 933 2417 1 621 3 550
Investissement direct 622 559 772 267 650
Investissement de portefeuille 3917 1 158 I 724 1 640 2100
Autres 1 370 -784 -79 -286 800
Capitaux a court terme 3054 5027 2 305 3 851 6 470
Erreurs et omissions -2222 1 769 2275 798 2130
Balance globale 308 206 4 658 3956 S 300

1.  Estimation révisée récemment a 5.6 milliards de dollars,
Source : Banque centrale de Turquie, Quarterly Bulletin,'et Office national de planification.

cent a son niveaux d’avant-la crise de 1994 (graphique 5). Dans le méme temps
cependant, le déficit ‘eommercial s’est fortement creusé du fait de la montée en
fleche des importations. Une forte réduction de la protection aux frontiéres est
habituellement suivie par une brutale montée du niveau des importations, une
certaine modération étant ensuite courante 4 mesure que s’estompent ces premiers
effets.

Un probleme statistique sérieux tient au fait que le niveau des exportations
de marchandises est fortement sous-estimé dans la mesure ou 1'on ne prend pas
en compte le rapide développement du petit commerce non enregistré avec les
pays voisins (notamment les pays membres de I’ancienne CEI) ainsi qu'un
important volume d’activités «non recensées». Ces activités sont comptabilisées
sous la rubrique «autres postes» des opérations invisibles, au moment ou les
recettes en devises sont déposées aupres des banques commerciales®. Compte

24



Graphique 5. EVOLUTION DU TAUX DE CHANGE

Indice 1991 = 100

9

. Indice pondéré en fonction des échanges.
2. Calculé a laide de lnflation des prix & la consommation par rapport a celle des partenaires commerciaux de la
- Turquie. " :
Source : OCDE.




tenu de I’ensemble de ces éléments, le déficit de la balance des opérations
courantes est officiellement estimé aux alentours de 5.6 milliards de dollars en
1996, soit 3.0 pour cent du PIB. Cette estimation pourrait cependant exagérer
I’ampleur du déficit dans la mesure ol des entrées persistantes de capitaux
peuvent dans une certaine mesure correspondre & des activités non enregistrées
ou a une sous-déclaration systématique.

L’ampleur des entrées de capitaux explique la facilité relative avec laquelle
le déficit de la balance courante a pu étre financé et le service des obligations
lies a la dette publique assuré en 1996 (graphique 6). Cette année-1a, la Turquie
a remboursé environ 10 milliards de dollars & ses créanciers étrangers. dont
5.1 milliards de dollars au titre du principal et 4.6 milliards au titre d’intéréts.
(Sur ce total, les paiements d’amortissement du secteur, public prévus en 1996
s’élevaient a 5.7 milliards de dollars, dont un peu pluside.Ta moitié au titre du
principal.) La Turquie a pu a nouveau faire appel aux’ marchés internationaux de
capitaux au deuxieme trimestre de 1995 et a emprunté 2.5 milliards de dollars sur
le reste de I’année, puis environ 3 milliards deldollars en 1996. Le niveau de la
dette extérieure totale a ainsi été porté a quelque 7.8 milliards de dollars en
septembre 1996 (environ 43 pour cent.du PIB), dont quelque 50 pour cent
correspondaient a des emprunts des administrations publiques et des entreprises
économiques d’Etat (tableau 4)..La“dette mesurée en dollars des Etats-Unis
pourrait avoir diminué de septemibre i décembre 1996, en raison de I'apprécia-
tion du billet vert®.

En 1996, les entréessd™investissements directs étrangers (IDE) ont été relati-
vement modérées, a l-milliard de dollars, sans grande modification par rapport a
1995, alors que Fon avait prévu leur intensification a la suite de la conclusion de
I’Union douaniére. Le nombre des autorisations délivrées d’entrées de capitaux
étrangers a cependant fortement augmenté a la fin de 1996, et des mesures sont &
I’étude pour accélérer ’entrée des investissements étrangers en levant les exi-
gences en matiere de fonds propres et en étendant les incitations accordées a
I’investissement local aux IDE destinés & la modernisation d’entreprises.

Au milieu de I’année 1996, certains organismes internationaux de cotation
ont placé les emprunts de la Turquie sous surveillance. Le classement de la dette
de I’Etat turc a été ensuite révisé en baisse par plusieurs organismes vers la fin
de 1996 (une décision analogue en 1993 avait déja abaissé la cote de crédit
de la Turquie dont les titres étaient jusque-la considérés sans risque). Ces
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Graphique 6. BALANCE DES OPERATIONS COURANTES,
INVESTISSEMENT DIRECT ET DETTE EXTERIEURE

En pourcentage du PIB
|

1. Estimations.
- 2. Premier semestre.
- Source : Banque centrale de Turquie et OCDE.
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Tableau 4. Dette extérieure de la Turquie
Montants versés en fin de période

Millions de dollars

1991 1992 1993 1994 1995 1996
Septembre

Dette a moyen et long terme 41372 42932 48823 54291 57577 58 808

Créanciers multilatéraux 10 069 9 160 8 674 9 183 9 081 8293

Créanciers bilatéraux 14587 15035 18153 20678 21 558 22 564

Banques commerciales . 10992 12956 15706 16113 16 532 17 134

Créanciers privés 5724 5781 6 290 8317 10406 10 817
Dette a court terme 9117 12660 18533 11310 15701 19 234

Crédits 6134 10065 15436 8§04 11230 14 001

Dépéts 2 983 2 595 3097 3 266 4 471 51233

Dette totale 50489 55592 67356 65601 73278 78 042
Pour mémoire (en pourcentage) :

Dette totale/PIB 334 349 373 50:5 432 -

Dette 2 moyen et long terme/PIB 274 269 27.0 41.8 339 -

Dette a court terme/PIB 6.0 79 10:3 8.7 9.3 -

Dette a court terme/dette totale 18.1 22.8 2745 17.2 214 24.6

Dette totale/revenu des échanges

extérieurs ! 195.2 195.1 2213 200.1 176.6 -

Dette 2 moyen et long terme par

emprunteur,

en pourcentage de la. dette totale

Administrations publiques 54.3 51.2 45.7 51.9 473 44.2

EEE 10,3 9.2 8.1 8.4 6.6 57

Banque centrale 12.9 111 9.8 13.1 14.3 139

Secteur privé 4.5 57 8.9 9.4 10.4 1.6
Service de la dette/PIB 5.0 53 4.6 7.7 7.0 -
Service de la dette/revenu des échanges

extérieurs' 29.2 29.9 27.0 30.5 28.7 -
Fchéance moyenne (en années) 14.8 13.9 12.5 12.5 12.7 114

1. Le revenu des échanges,est la somme des exportations, des autrés biens et services et des transferts (privés) sans
contrepartie.
Source : Banque centrale de Turquie, Quarterly Bulletin ; Office national de planification, Main Economic Indicators.

modifications récentes semblent n’avoir guere affecté 1’acces de la Turquie aux
marchés internationaux de capitaux, et les raisons qui les avaient inspirées ont
perdu de leur poids du fait des événements intervenus a la fin de I’année : les
chances de voir accélérer les privatisations se sont sensiblement élargies; le
déficit du budget consolidé en 1996 a été un peu plus faible que prévu; et les taux
d’intérét nominaux se sont fortement repliés.
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Perspectives économiques a court terme

L’éventail des prévisions économiques concernant la Turquie est habituelle-
ment trés large. en raison de I'instabilité chronique de 1’économie et des mouve-
ments erratiques des données'. La difficulté d’évaluer les perspectives écono-
miques est aggravée par les nombreuses incertitudes entourant ’action des
pouvoirs publics. Les prévisions du Secrétariat de 'OCDE pour les deux années
a venir reposent sur un certain nombre d hypotheses spécifiques de politique
budgétaire. L objectif de privatisation du gouvernement de S pour cent du PIB en
1997 est censé se concrétiser, mais sur une plus longue période. Par ailleurs,
I"évolution des recettes et des dépenses par rapport au PIB est telle que I’excédent
du budget primaire est en moyenne Iégerement intérieur & 2% pour cent du PIB
en 1997 et 1998, alors que la projection officielle est de 7.4 pour cent en 1997',
De plus, on a retenu les hypotheses techniques suivantes,

— La croissance de la masse monétaire est €ompatible avec une légere
décrue de 'inflation en 1997 et 1998, le taux de change réel demeurant
inchangé par rapport & son niveau du 4tévrier 1997

— les prix du pétrole se situeront ensmoyenne a 20 dollars le baril au
premier semestre de [997 et resteront inchangés en termes réels par la
suite

~ la croissance des marchéssd’exportations de la Turquie sera de I’ordre de
7 4 8 pour cent au cotrs des deux anndes & venir. sous Deffet d’une

reprise des importations’curopéennes.

Le Secrétariatnde, "OCDE prévoit que la croissance de [activité se ralentira
progressivement en Turquie en raison d'un durcissement modéré de la politique
budgétaire et d'un certain allongement de 1'échéance moyenne de la dette. La
croissance du PIB devrait s'établir en moyenne a 5%+ pour cent en 1997 et
4Ys pour cent en 1998 (tableau 5). (La prévision officielle concernant la crois-
sance du PIB en 1997 est de 4 pour cent.) Les dépenses en capital devraient
s"accroitre prés de deux fois plus vite que le PIB, en partie du fait du raffermisse-
ment des flux d'investissements directs, lié a atténuation de 1'instabilité politi-
que. Mais comme les biens d’équipement sont pour I’essentiel produits a I’étran-
ger, on prévoit également une forte croissance des importations, tendant
cependant & se modérer. Les recettes au titre des invisibles devraient simultané-
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Tableau 5. Prévisions pour 1997 et 1998
Pourcentages de variation en volume (prix de 1987)

1995 Prévisions
. 1996
Prix courants, o
mille milliards  POrCoaEe Estimations | 1997 1998
" u PIB
de livres turques
Consommation privée 5485.2 70.7 9.1 6.1 5.0
Consommation publique 837.2 10.8 77 44 4.6
Formation brute de capital ﬁx;e 18123 234 18.3 8.1 7.3
Demande intérieure finale 8 1348 104.8 114 6.6 5.6
Formation de stocks' 98.1 1.3 0.1 0.0 0.1
Demande intérieure totale 8 2329 106.1 11.4 6.5 5.7
Exportations de biens et de services 1 544.1 19.9 15.0 12.0 11.0
Importations de biens et de services 1 890.2 24.4 29.6 14.4 12.0
Ecart statistique -124.3 -1.6 -0.1 0.0 0.0
PIB au prix du marché 7 762.5 100.0 7.2 §:2 4.7
Indice implicite des prix du PIB 78.6 750 650
Pour mémoire :

Prix & la consommation 74.1 750 650
Taux de chomage 6.5 6.6 6.5
Balance courante (milliards de dollars) -5.6 -5.5 -5.7

Balance courante
(en pourcentage du PIB) -3.1 -3.0 =29

1. Variation en pourcentage du PIB de la période précédente.
Source : OCDE.

ment continuer de s’aecroitre a un rythme soutenu. Globalement, le déficit de la
balance courante'devrait se stabiliser aux alentours de 3 a 32 pour cent du PIB.

L’amélioration prévue de I’excédent du budget primaire & 2.7 pour cent du
PIB en 1998 et le gonflement du produit des privatisations devraient contribuer a
une baisse des taux d’intérét et allonger 1’échéance moyenne de la dette, de sorte
que le besoin de financement du secteur public rapporté au PIB devrait s’établir a
6.3 pour cent en 1997 et 5.5 pour cent en 1998. De méme, le besoin de finance-
ment net de I’Etat (c’est-a-dire non compris les privatisations) devrait s’améliorer
de quelque 2 points du PIB par rapport a son niveau actuel, de I’ordre de 9 pour
cent, a condition que les hypothéses budgétaires se vérifient. Le processus

d’assainissement budgétaire progressant, I'inflation devrait revenir a quelque
65 pour cent en 1998.
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Des niveaux plus élevés de l'indice corr % une plus grande tension. L'indice est une moyenne, pondérée de fagon égale, d'un maximum de trois
composantes :
I. les déviations des taux d'inflation els,de I''PC par rapport a leur moyenne mobile sur trois ans ;
II. une mesure de la substitution entr naies définie comme étant la part des dép6ts en monnaie locale et étrangére rapportée aux dépbts en monnaie

locale ; et
1Il. le taux d'intérét interbancaire réel.
Les sous-indices ont été normalisés sur la période de quatre ans 1988-1992 lorsque I'écart de production était proche de zéro. Faute de données suffisantes,
on n'a utilisé, pour construire l'indice, que la mesure des déviations de I''PC jusqu'en 1986 ; les données relatives a la substitution monétaire ne sont disponibles
qu'a partir de 1986 et le taux d'intérét réel a partir de 1987. Cela signifie que, méme si la crise de 1980 apparait, d'aprés ces mesures, moins grave qu'en 1994,
une partie de la « tension » a été « réprimée » en raison de |'absence de données sur la substitution monétaire et sur le taux interbancaire réel.

Source : OCDE.



La mesure synthétique des tensions sur les marchés financiers permet utile-
ment d’évaluer les risques a court terme et le degré de confiance des agents
économique (graphique 7). L’annexe II explique la fagcon dont cet indice est
établi. Des niveaux élevés et des fluctuations trés instables des «tensions » corres-
pondent a un degré d’'incertitude élevé. C'est ce qui s’est produit au début de
1994, puis a nouveau pendant le premier semestre de 1996 ce deuxieéme épisode
a coincidé avec la prévision, par certains analystes, d'une crise financiére immi-
nente, qui ne s’est pas concrétisée. En janvier 1997, les tensions des marchés
financiers sont revenues & un niveau proche de la moyenne. cn raison de la
réduction de I'instabilité politique et d'une amélioration de la confiance dans le
programme de privatisations du gouvernement. mais elles se sont & nouveau
renforcées en mars du fait d'un regain d'instabilité politique. Ainsi, bien que les
risques et les incertitudes attachés & ces prévisions soicnt-loins d'étre négligea-
bles, les perspectives a court terme se sont améliordes. ‘Mais si les autorités ne
mettent pas a profit I’occasion qui leur est actuellement"donnée de procéder i des
améliorations structurelles fondamentales, notamment par une réforme en profon-
deur des systemes de sécurité sociale et d’impesition, ces évolutions favorables &
court terme risquent fort d’étre peu durables.
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II. Politiques macroéconomiques

Introduction

Des politiques budgétaires intenables ont généralement débouché sur des
périodes d'instabilité macroéconomique en Turquie'’. La crise financiére du
début de 1994 a coincidé avec un besoin de financemient”du secteur public
régulicrement supérieur & 10 pour cent du PIB pendant,les trois années précé-
dentes. En 1996, le besoin de financement du secteur public s’est probablement
stabilisé & un peu plus de 9 pour cent du PIB. alors qu’il était prévu a 7.5 pour
cent (ce qui a rendu nécessaire un autre budget supplémentaire), et il doit étre
maitrisé si 1'on veut écarter la sérieuse menace qu'il fait peser sur I’économie. Le
présent chapitre examine dans un premiertemps la conception et les objectifs des
politiques actuelles en maticre de findnees publiques et de gestion de la dette. 1l
analyse ensuite I'évolution récente deda politique monétaire et du taux de change,
avant d’envisager ce que pourrait étre le cadre de la politique macroéconomique
d moyen terme pour assurersune croissance durable et faire reculer 1'inflation.

Politique budgétaire

Malgré 'ampleur du besoin de financement du secteur public, la position
budgétaire sous-jacente de la Turquie s'est timidement redressée depuis le début
de 1994, avec l'apparition et la persistance d’excédents du budget primaire.
L’excédent du budget primaire consolidé était de 4 pour cent du PIB en 1994
mais il a depuis lors régulierement baissé'? (graphique 8). Dans la mesure ou le
plan de stabilisation de 1994 comportait un certain nombre de surtaxes non
récurrentes et/ou de gels de dépenses, et ou les budgets ultérieurs n’avaient guere
visé a remédier aux causes des déséquilibres persistants, il n’est pas surprenant
que ’amélioration du budget primaire ait été€ de courte durée.
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Graphigue 8. SOLDES DU BUDGET CONSOLIDE ET DU BUDGET PRIMAIRE
En pourcentage du PIB

1986 87 88 89 90 il 93 94 95 96'

1. Estimatlons du Trésor.
Source : Sous-secrétariat au Trésor.
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Regard sur les résultats budgétaires de 1996

En 1996, I’excédent primaire du secteur public s’est probablement contracté
pour revenir aux alentours de 0.9 pour cent du PIB. Cette nouvelle baisse a été
partiellement imputable a I'instabilité de la situation politique, trois gouverne-
ments de coalition, dont les deux premiers n’avaient aucune majorité parlemen-
taire réelle. ayant participé a la mise en ceuvre du budget de 1996. Néanmoins,
cette dégradation a également tenu a la décision prise par le gouvernement en
place en juillet 1996 d augmenter de 50 pour cent les traitements et les pensions
des fonctionnaires (au licu des 30 pour cent prévus dans le budget — ce qui
représente 1'adjonction au besoin de financement du secteur public de quelque
1.25 pour cent du PIB), de doubler le salaire minimum, et d'accroitre les subven-
tions agricoles. Ces dépenses supplémentaires ont été finaneées par I’emprunt et

non par la création de nouvelles recettes.

Le déficit du budget consolidé a probablement augmenté de preés de
4'/y points de PIB pour attecindre le niveau «sansy précédent de 8.2 pour cent
en 1996, annulant et au-dela Pamélioration,réalisée de 1993 a 1995 (voir
graphique 8). La réalisation du budget conselidé de 1996 a présenté les princi-
pales caractéristiques suivantes :

— les recettes sont restées constantes aux alentours de 18 a 19 pour cent du
PIB, malgré de fortes eéductions des droits prélevés sur les échanges a la
suite de 1'adhésion de ta*Turquie & I'Union douaniere de PUE;

- la tendance & faire ‘plus largement fond sur la fiscalité indirecte s’est
poursuivie, mais-4 Un rythme moins rapide: en 1996, les imp6ts indirects
ont représénté quelque 60 pour cent des recettes fiscales totales, contre
57 pour cent en 1994 et 59 pour cent en 1995;

— les recettes non fiscales, provenant notamment de la vente de biens de
I’Etat, se sont elles aussi améliorées ;

— l'aggravation du déficit a été presque totalement imputable a I’accroisse-
ment des dépenses, pour I'essentiel lié aux paiements d’intéréts';

— les transferts de sécurité sociale (essentiellement destinés a couvrir les
déficits des tonds de pensions, les finances de la caisse de soins de santé
étant a peu prés en équilibre) ont été le poste de dépenses hors intéréts qui
a connu la croissance la plus rapide, atteignant prés de 2.5 pour cent du

PIB;
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— les transferts aux entreprises économiques d’Etat (EEE) ont été la seule
catégorie de dépenses qui n’ait pas été augmenté par rapport au PIB'.

Evolution hors budget

En 1995, environ 10 pour cent du besoin de financement du secteur public
correspondait a des postes «hors budget»'®. Rapportée au PIB. I'importance de
ces postes a fortement diminué depuis le début des années 90. Avant 1994, les
postes hors budget représentaient environ la moitié du besoin de financement du
secteur public, mais depuis lors, les fonds extra-budgétaires ont été pour la
plupart transférés sur le budget consolidé et soumis aux regles classiques de
vérification budgétaire. Néanmoins, les transferts hors budget sont encore le
principal mécanisme d’acheminement des aides agricoles,ainsi que des dédom-
magements aux banques publiques qui sont contraintes d accorder des crédits en
dessous de leur cofit. Ces dépenses manquent de trangparence, sont mal ciblées et
ne sont pas un moyen efficace d'assurer une garanti€ de ressources aux groupes a
faible revenu.

Mécanismes de gestion de la dette

Grace aux excédents dégagés parle budget primaire depuis 1994, on a pu
éviter que la dette totale du secteur.public exprimée en pourcentage du PIB ne
s’accélere pour s’établir & des:niveaux plus élevés. La dette en devises représente
environ les deux tiers dustotal, bien qu’elle varie fortement d’une année sur
I’autre en fonction des: fluctuations du taux de change. Globalement, le ratio
dette/PIB a 1égérement’augmenté au cours des quatre dernieres années, les moda-
lités de financement,des déficits budgétaires faisant dans le méme temps 1'objet
d’importantes modifications (graphique 9 et tableau 6).

A la suite de la crise financiere de 1994, le gouvernement s’est trouvé dans
I’incapacité de placer des obligations. Il s’est donc presque exclusivement tourné
vers des bons du Trésor a court terme, ce qui s’est traduit par un raccourcisse-
ment spectaculaire de 1I’échéance moyenne de la dette. 1l en est résulté une forte
augmentation des rachats de titres de la dette, équivalant a quelque 100 pour cent
de I’encours en 1996, ce qui a sérieusement compliqué la gestion de la dette
(graphique 10) et la conduite de la politique monétaire (voir ci-aprés). En revan-
che, les emprunts nets a 1’étranger sont négatifs depuis 1994. Les avances de la
Banque centrale se sont réduites conformément a la législation en vigueur, mais
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Graphique 9. FINANCEMENT DU DEFICIT DU BUDGET CONSOLIDE
En pourcentage du déficit de trésorerie
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1. Estimations du Trésor. 2

Source : Sous-secrétariat au Trésor. E @

demeurent excessives par rag@b la faible dimension de la base monétaire
intérieure (voir graphique 90

Le budget 1997 : ur@vpture radicale avec le passé

Le budget 1 démarque radicalement des politiques expansionnistes du
passé. Il vise un besoin de financement du secteur public égal a zéro en 1997, cet
objectif devant étre atteint par un important effort d’assainissement budgétaire,
un programme massif de privatisations et un fort recul des couts liés aux intéréts
de la dette (tableau 7). C’est 12 un programme trés ambitieux et nombreux sont
ceux qui doutent qu'un tel changement soit possible en une seule année. La
réalisation de ces objectifs est également liée a des hypotheéses macroéconomi-
ques optimistes, ainsi qu’a une évolution favorable des taux d’intérét, de
I’échéance de la dette et de la collecte de 1'impdt. Officiellement, on prévoit une
croissance moyenne de 1'activité de 4.5 pour cent en 1997, malgré I’assainisse-
ment budgétaire, et I’on suppose un taux moyen d’inflation de 65 pour cent,
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Tableau 6. Finances du secteur public

1996 1997
1992 1993 1994 1995 Eimations Programme

Soldes budgétaires

(en mille milliards

de livres turques)

Secteur public -116.6 -239.8 -305.7 —4256 -1 338.0 -104.9

Budget consolidé -474 -1339 -1522 -3166 -1217.7 0.0
Soldes budgétaires

(en pourcentage du PIB)

Secteur public -10.7  -12.1 -19 =55 -9.1 -04

Budget consolidé 43 -6.8 -39 —4.1 -8.2 0.0

Entreprises économiques d’Etat —4.0 -3.2 -2.1 04 -0.3 0.2

Collectivités locales -0.8 -0.7 -04 -0.5 -0.3 -0.3

Organismes de sécurité sociale -0.2 -0.6 0.6 -0.6 -0.2 -0.2

Fonds extrabudgétaires -1.3 -0.9 -0.9 -0.6 0.1 0.2
Financement du besoin du secteur public

(en pourcentage du PIB)

Banque centrale 1.6 2.7 13 1.2 1.5 05

Emprunts extérieurs, net 1.6 1.1 =18 -09 -14 -0.8

Emprunts intérieurs, net 7.5 8.4 83 5.1 8.9 0.6
Encours de la dette du secteur public

(en pourcentage du PIB)

Obligations et bons du Trésor 12 13 14 15

Autres titres d’emprunt en livres

turques' 6 5 7 3
Dette en devises 25 24 37 29
Dette totale du secteur public 43 42 58 47

1. Avances de la Banque centrale et dette'consolidée.
Source : Office national de planification.

hypothése analogue a celle retenue dans le budget de 1996. Les annexes Il et IV
analysent la sensibilité des résultats budgétaires a différentes hypotheses.

L’essentiel de la réduction prévue du besoin de financement du secteur
public en 1997 doit venir d’'une augmentation des recettes de 1'Etat. On prévoit
une augmentation des recettes du budget consolidé de 43 pour cent en termes
réels, sous I’effet d’une augmentation du volume des rentrées fiscales et d’un fort
gonflement du produit des privatisations (grace a la vente partielle de Turkish
Telekom et de droits de licence de téléphone mobile). Selon les prévisions, les !
recettes fiscales devraient s’accroitre d’environ 15.6 pour cent en termes réels (ce ‘
qui implique une élasticité fiscale de 1.3), entrainant une augmentation de
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Graphique 10. RACHATS DE TITRES DE LA DETTE ET TAUX DE RACHAT
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Données jusqu'a fin octobre.
Défini comme étant le rachat du principal en proportion de I'encours de la dette correspondant. Pour la dette
publique, le total englobe les concours de la Banque centrale et la dette consolidée.

Source : Office national de planification, Main Economic Indicators, et sous-secrétariat au Trésor, Treasury Monthly
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Tableau 7. Budgets 1996 et 1997
En mille milliards de livres turques

B‘ugd“:; 1996 1997
évisé Résultat Budget
Budget consolidé
Recettes 2 647 2731 6 255
Dépenses hors paiements d’intéréts 2 440 2462 4 391
Solde primaire ) 207 269 1 864
Paiements d’intéréts 1 507 1 497 1 864
Solde budgétaire -1 300 -1218 0
Ensemble du secteur public
Solde du budget non consolidé -1203 -120 -104.9
Solde budgétaire de I’ensemble du secteur public -1 4203 -1 338 -104.9
Pour mémoire :
Solde primaire du budget consolidé
(en pourcentage du PIB) 1.4 1.8 74
Solde primaire du secteur public
(en pourcentage du PIB) 0.6 1.1 7.0
Solde du budget consolidé (en pourcentage du PIB) -8.9 -8.2 0.0
Solde du secteur public (en pourcentage du PIB) -9.7 -9.1 0.4

Source : Office national de planification.

2.3 points du ratio fiscalité/PIB qui atteindrait ainsi 17.2 pour cent. Ce résultat est
partiellement imputable & de 'nouvelles mesures fiscales, notamment I'imposition
d’une retenue a la source'sur les revenus d’intéréts, un relevement des impo6ts sur
le pétrole, et des droits-de” timbre prépayés sur I’alcool et les cigarettes. L essen-
tiel des recettes ‘supplémentaires doit cependant trouver son origine dans une
amélioration de la gestion fiscale et une application plus stricte de la législation
en la matiére grace aux importants progres réalisés dans ce sens au cours des trois
derniéres années.

Les privatisations joueront un réle déterminant

Le produit des privatisations visées par des textes législatifs spécifiques du
Parlement (par exemple Telekom et licences GSM) seront directement comptabi-
lisées avec les recettes du budget consolidé. Les autres recettes iront a I’Agence
de privatisation et continueront d’étre reversées au Trésor, aprés un certain
nombre de prélevements destinés a la restructuration, au recyclage, aux indem-
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nités de licenciement et aux frais administratifs. Tout bien considéré, le gouver-
nement espere obtenir 6.5 milliards de dollars de son programme global de
privatisations pour 1997 (ce qui équivaut a quelque 5 pour cent du PIB), la part
de Telekom étant d un peu plus de la moitié. Les autorités entendent poursuivre a
I'avenir le processus de privatisations 4 un rythme soutenu, avec notamment la
vente de centrales et de barrages.

Les dépenses seront réorientées

II est prévu de porter la part des dépenses hors intéréts dans le PIB a
17.3 pour cent en 1997, contre quelque 16.5 pour cent 1'année précédente. Cette
augmentation doit résulter pour une large part de I'investissement public, dont on
prévoit qu'il augmentera de 40 pour cent en termes réels apres avoir été fortement
réduit pendant les deux anndes précédentes. La masse salanale/du secteur public,
deuxieme poste de dépenses publiques par ordre d'importance, doit rester cons-
tante en termes réels. Les taux de salaire seront indexés Sur 1'objectif d’inflation
et s'éleveront Iégerement en termes réels apres lesylarges pertes des deux années
précédentes. Le nombre de salariés de I'Etat devrait'se réduire. Au début de 1997,
les salaires ont été relevés pour compenser-les pertes des deux derniéres années.
Les prix de soutien du tabac ont ét¢ cuxussi revus a la hausse. dans la ligne des
prix des exportations. Le colit de ees, mesures supplémentaires de dépenses
alourdira les dépenses totales d'enxiron ¥4 pour cent du PIB.

Les dépenses dintéréts deyraient étre ramendes de 10.1 pour cent du PIB en
1996 & 7.4 pour cent ¢n 1997, en partiec grice d 1'objectif d'un besoin de
financement du secteurpublic égal & zéro mais aussi grice i I’allongement
supposé de 1'échéanet mioyenne de la dette d’environ deux mois. par rapport aux
huit mois actuels, et dunc baisse des taux d'intérét". 11 est essentiel d’abaisser les
taux d'intérét réels tres élevés de la Turquie si 1'on veut rendre la position
budgétaire tenable & moyen terme et améliorer la distribution des revenus. Cela
dépendra au bout du compte de la détermination dont témoignera le gouverne-
ment et des progres dont il pourra faire état en matiere de réduction des déficits
budgétaires et du taux d'inflation. Les marchés financiers ont été au départ peu
impressionnés par 1"annonce du budget de I'Etat. soulignant la nécessité d’une
stratégie macroéconomique crédible 3 moyen terme (voir ci-apres).

Parallelement au budget, le gouvernement a également adopté en 1996 trois
séries de «mesures de financement» qui doivent globalement permettre de réunir
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30 milliards de dollars. Les raisons qui I’ont poussé a proposer ces dispositions,
notamment le train de mesures qui a ét€ adopté juste aprés la mise en forme
définitive du budget, restent peu claires. Parmi ces mesures figurent une retenue a
la source sur les revenus d’intéréts, le recouvrement accéléré des droits d accise
et I'imposition d’un prélévement de 6 pour cent en cas de financement extérieur
des importations, ainsi que des dispositions visant & mieux faire respecter le
régime fiscal et en élargir la base. L incidence probable de ces mesures sur les
recettes totales est relativement faible et elle a été prise en compte dans les
recettes budgétaires estimées. Un certain nombre d’initiatives en matiére de
financement ont également été prises dans le cadre de ces dispositions'. La
principale a été la décision d'émettre des obligations publiques libellées en
devises. Néanmoins, pour ce qui est de 1'atténuation des déséquilibres budgé-
taires, il est peu probable que 1'on puisse véritablement compier sur ces diftérents
trains de mesures, si ce n'est par le biais de certains gains d'efficience et
d’économies sur les coits.

Si les prévisions budgétaires du gouverngment étaient intégralement réali-
sées, ’excédent consolidé du budget primaire, non compris le produit des privati-
sations, pourrait s’établir en moyenne a~2.5 pour cent du PIB. En prenant en
compte les recettes importantes attendues des privatisations et la baisse des
dépenses d’intéréts, la dette rapportéerau PIB s'inscrirait elle aussi en baisse, de
sorte que le besoin de financement-du secteur public serait proche de zéro. Tout
bien considéré, les prévisions.budgétaires sont fondées sur un certain nombre
d’hypothéses exagérément, optimistes qui ne laissent aucune possibilité d’erreur
ou de retard. Une réduction non négligeable du besoin de financement du secteur
public n’en est pas/moins probable, ce qui représenterait une amélioration impor-
tante par rapport aux résultats de 1996.

Politique monétaire et du taux de change

Depuis septembre 1995, date a laquelle elle a cessé de limiter les fluctua-
tions du taux de change en termes nominaux, la Banque centrale a été peu encline
a faire connaitre ses intentions en matiere de politique monétaire. La politique
monétaire de la Turquie est bridée par la courte échéance moyenne de la dette
intérieure de I’Etat et par 1’ampleur de la substitution entre monnaies. L’impor-
tance des revenus d’intéréts du secteur privé constitue une entrave supplémen-

42



taire, dans la mesure ou les effets de revenu d’une hausse des taux d’intérét
temperent les effets exercés sur les prix. Bien qu’un objectif d’inflation de
70 pour cent ait été annoncé pour les six premiers mois de 1997, le seul objectif
officiel apparent de la Banque est d"assurer la stabilité du «taux de change réel »
en veillant & ce que la livre turque ne se déprécie pas plus rapidement que les
écarts d'inflation par rapport 4 I"Allemagne et aux Etats-Unis.

Les principales priorités de la Banque centrale sont d"assurer la stabilité des
marchds monétaires et des changes. Ces priorités placent au premier plan la
gestion des liquidités qui, en 1996, a été compliquée par les incertitudes et par la
néeessité de veiller & ce que Uexpansion de la base monétaire reste compatible
avee le maintien du taux d'inflation & 80 pour cent. Les avoirs extérieurs nets en
1996 ont expliqué. et au-dela, P'élargissement du bilan de la-Banque centrale'®.
En I'absence d'un point dancrage nominal, ces objectifs@mpliquent une politi-
que monétaire neutre ou d'accompagnement. la Bangué centrale ayant des diffi-
cultés & maitriser son propre bilan. De méme. & la ditférence de ses homologues
des autres pays de 1'OCDE. la Banque central¢ turque assure la monétisation
d’une certaine fraction — en régression. il est vrai*— du besoin de financement du
Trésor®. En 1998, 'acces du Trésor aux(ayances de la Banque centrale sera
plafonné a 3 pour cent de Nangmentation des crédits budgétaires totaux. Mais si
ce plafond était intégralement utilisé. il serait incompatible avec un faible taux
d’inflation étant donné la dimensionrrelativement restreinte de la base monétaire
de la Turquie.

Evolution monétaire et du taux de change

La plupart des indicateurs de la politique monétaire et des marchés finan-
ciers fondés sur le volume des transactions donnent a penser qu’au cours des
douze derniers mois, les conditions monétaires ont été généralement neutres ou
ont accompagné la conjoncture (tableau 8). Les agrégats de définition large de la
monnaie et du crédit se sont accrus un peu plus vite que le PIB nominal. En
revanche, la croissance des agrégats monétaires de définition étroite, M1 et la
monnaie Banque centrale, a été largement inférieure au taux d’inflation, notam-
ment au premier semestre de 1996. L’expansion des agrégats de définition étroite
s’est néanmoins sensiblement accélérée au cours des six derniers mois de 1996
en raison d’une forte augmentation des dépdts a vue, liée a la mise en place d’un
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Tableau 8. Conditions monétaires
Données en fin de période

1992 1993 1994 1995 1996

Pourcentages de croissance par rapport
A la période précédente, taux annualisés

Agrégats monétaires

M2 61.1 59.6 120.1 97.7 120.5
M2Y . 80.5 88.2 133.3 106.5 109.7
M3 65.0 474 123.1 100.0 125.6

Postes du bilan de la Banque centrale
Monnaie Banque centrale
Moyenne pour le dernier trimestre

de la période 68.8 64.8 84.1 83.2 76.1

Fin de période 64.3 66.2 82.6 84.9 80.0
Total des actifs (passifs) de la Banque centrale 85.3 59.7 142.5 105.1 88.5
Crédit intérieur total 170.9 88.4 515 143.7 359
Réserves en devises 16.1 -14 8:6 52.5 28.6

Source : Banque centrale de Turquie, Monthly Statistical Bulletin ; Officewnational de planification, Main Economic
Indicators.

systéme centralisé de gestion de trésorerie pour les comptes bancaires de I'Etat
(graphique 11).

Les indicateurs de la politique monétaire fondés sur le volume doivent étre
utilisés avec prudence damns)pla mesure ou ils sont faussés par I'ampleur et
I’instabilité¢ de la substitution d’actifs quasi monétaires, et ne donnent pas une
mesure stable de la‘démande d’encaisses de transaction. Ainsi, au cours des
douze derniers moi$, les dépdts en devises ont représenté entre 48 et 54 pour cent
de la masse monétaire au sens large (M2Y) (graphique 12), ce qui est nettement
moins que le récent point haut de 60 pour cent atteint au début de 1994, lorsque
le gouvernement avait cherché a plafonner les taux d’intérét et limiter les ventes
de bons du Trésor, mais qui n’en demeure pas moins un pourcentage encore
¢élevé. En fait, 'ampleur de la substitution monétaire s’est révélée étre un baro-

z

metre simple de la confiance dans I’économie turque au moment considéré?!.

Les indicateurs fondés sur les prix, tels que les taux d’intérét réels, condui-
sent a une analyse différente de la situation dans la mesure ot ils impliquent des
conditions monétaires trés restrictives. Le vide politique au lendemain des résul-
tats peu concluants des élections de la fin de 1995 a entrainé une hausse des
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Graphique 11. EXPANSION MONETAIRE EN TERMES REELS'
Taux de croissance d'une année sur l'autre

Iy

1987 88 89 90 91 92 93 94 9% 9697

1. Corrigés de l'indice des prix a la consommation.
- Source : Banque centrale de Turquie et OCDE, Principaux indicateurs économiques.
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Graphique 12. SUBSTITUTION MONETAIRE
M2/M2Y!
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1. Ma2Y est égale a M2 plus les dépdts en devises.
Source : Banque centrale de Turquie.

rendements de quelque 40 paoints, de pourcentage entre les derniers jours de
I’année et le début de 1996, cependant que 1'échéance des nouvelles émissions
était ramenée a quatre m.OlS ‘setlement. En décembre 1996, 1’échéance moyenne
des nouvelles émissions* défbons du Trésor était de I'ordre de treize mois et les
taux d’intérét etalentﬁlﬁbes a quelque 125 pour cent, malgré I'introduction, en
novembre, d’ uneﬁi\éﬂue a la source de 10 pour cent sur les revenus d’intéréts
(ultérieurement portée a 12 pour cent) et du déclassement en décembre de la
cotation de la dette souveraine de la Turquie par Standard and Poor’s. Les taux
ont encore reculé pour s’établir autour de 80 a 85 pour cent a la fin de jan-
vier 1997, apres le rejet par la Cour constitutionnelle d’un recours contre la
privatisation de Telekom, mais se sont redressés en mars face au regain d’instabi-
lité politique. Les taux d’intérét réels ex post ont de ce fait chuté par rapport a
leurs niveaux de 1996, mais il est difficile d’interpréter ces données lorsque 1’on
ne dispose pas de mesure indépendante des anticipations de prix.

L’évolution du taux de change depuis septembre 1995 a été guidée par
I’objectif apparent de la Banque centrale, a savoir la stabilité du taux de change
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réel. Ce dernier (sur la base des IPC relatifs) a été plus ou moins constant tout au
long de 1996 et était encore inférieur de quelque 20 pour cent A son niveau
d’avant la crise financiére de la fin de 1993%2. Au cours de la méme période, les
termes de l'échange se sont dégradés d’environ 10 pour cent.

Les coits de ’inflation

L'inflation, forte et persistante, sape la vitalité de I’économie turque en
freinant I'investissement et, par [d méme. le potentiel futur de production. Cela
peut sembler difficile & admettre lorsque la croissance économique est dynami-
que et que des études économétriques concluent i la faiblesse relative des coiits.
Néanmoins, les cofts de I'inflation sont insidieux. méme s'ils sont difficilement
chiffrables®*. L une des principales distorsions est celle introduite par le systéme
fiscal qui ne tient guere compte de 'inflation. Bien querles salaires du secteur
public et les paiements de la sécurité sociale soient tndexés, le systeme fiscal ne
I'est que partiellement, ce qui implique un alourdissement de la charge fiscale
réelle, méme si les gains ou les profits réels restent inchangés. Une forte inflation
incite également a retarder 1"acquittement desl imp6t. encourage la fraude fiscale
et a une incidence négative sur la répaiition du revenu (voir chapitre III). La
gestion budgétaire en est rendue plus difticile en raison de I'érosion de 1’assiette
d’imposition, et la planification des dépenses budgétaires devient plus complexe.
De méme, une forte inflation pese_des problemes pour la conduite de la politique
monétaire.

Le fonctionnement d-autres secteurs de 1'économie est également faussé par
un taux d’inflation éleveés Les marchés financiers. qui jouent un rdle important en
tant qu'intermédiaires entre bailleurs de fonds et emprunteurs, operent de maniére
moins efficace. Et I'intermédiation est moindre parce que le volume des dépots
que les banques cherchent chacune & attirer est moins important; par ailleurs,
I’octroi de crédits pour financer des projets d'investissement est moins intéressant
que la détention de titres publics. Le graphique 13 illustre la faible ampleur de
I'intermédiation financiere en Turquie™.

Le faible niveau des crédits bancaires est une illustration de la désintermé-
diation financiere (ou des «effets d’éviction»). Le graphique 14 illustre le rapport
entre les préts bancaires destinés au financement d’investissements et le volume
de M2Y ou des dépdts bancaires totaux. Ce rapport a chuté, passant de quelque
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Graphique 13. FINANCIERISATION DE L'ECONOMIE
En pourcentage du PIB
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75 pour cent il y a dix ans, moment ou 'inflation était en moyenne de 40 pour
cent, & quelque 50 pour cent en 1996. De fait, la moitié des dépots bancaires sert
a d’autres utilisations que le financement de préts au secteur privé, et est le plus
souvent affectée a la constitution de portefeuilles d’effets publics.

Ces derniers temps. les bénéfices du secteur bancaire résultant de la déten-
tion d'effets publics ont représenté la moitié des revenus d'intéréts sur les
créances bancaires. et la base d actifs de certaines banques est presque entiére-
ment composée de bons du Trésor. Cette activité de rentier deviendrait sensible-
ment moins attrayante si Iassainissement budgétaire était poursuivi avec détermi-
nation ct si les taux d'intérét réels étaient fortement réduits. Cest 1a un facteur
important & prendre en compte lorsque 'on apprécie les différentes options
offertes aux pouvoirs publics pour faire reculer I'inflation (veir ci-aprés).

Une inflation chroniquement élevée entraine aussi un déplacement progres-
sif de la monnaie locale vers les monnaies étrangerés,comme réserve de valeur.
Le fait est que bon nombre d'entreprises turques. potaniment celles qui travaillent
a 'exportation. gerent feurs atfaires presque totalement en devises pour simplifier
leur planification et atténuer autant que faire se peut les conséquences d’une
inflation imprévue. Mais lorsque la substitition monétaire est généralisée et
instable, la relation entre le PIB nominal et les agrégats monétaires en monnaie
locale ne constitue plus un indicatcurutile de IMorientation de la politique moné-
taire, en raison des déplacements dans fe choix des actifs (graphique 15).

La substitution mongtaire et la courte échéance moyenne de la dette inté-
rieure compliquent interprétation des conditions monétaires et empéchent une
conduite efficace dela politique monétaire. Normalement, les conditions moné-
taires peuvent étre modifiées par le biais d opérations d’open market; la vente de
titres publics éponge les liquidités excédentaires et durcit 1'orientation de I’action
(et inversement lorsque la Banque centrale rachete les titres). En Turquie néan-
moins, les titres publics ne sont pas détenus exclusivement a des fins d’investisse-
ment. Leur courte échéance et leur forte liquidité les dotent en fait de caractéristi-
ques analogues & des dépdts monétaires (ou quasi monétaires) aux fins de
transaction. Il est en conséquence difticile de durcir ou d’assouplir les conditions
monétaires par le biais d’opérations d’open market, sauf dans le compartiment du
court terme, dans la mesure o la liquidité de I’ensemble du systeme (c’est-a-dire
M2 ou M2Y) ne se modifie pas.
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Graphique 15. INFLATION ET CROISSANCE MONETAIRE
Taux de croissance d'une année sur l'autre
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Un cadre de politique maéq”‘é@éonomique a moyen terme

Comme le souligrla;y(ié‘jgl’ﬁtude de 1996, une fagon d’accroitre la crédibi-
lité de 1’action des poﬁ@fr‘s publics est de définir la politique macroéconomique
a l'intérieur d’undga\ clair et transparent a moyen terme. A cet égard, un fait
révélateur en lﬁﬂ@a été I’absence initiale de réaction des marchés financiers a
I’annonce faite par le gouvernement de son intention «d’équilibrer le budget en
1997 ». Méme si ’on pouvait légitimement s’interroger sur la possibilité de
réaliser un objectif aussi ambitieux, les chances de voir s’accélérer le processus
de privatisation et de réforme structurelle s’étaient déja améliorées, en grande
partie du fait de I’atténuation de 1’instabilité politique. Normalement, les marchés
financiers auraient di rapidement réagir a une telle annonce en abaissant les
rendements sur la dette publique, compte tenu de I’amélioration des perspectives
budgétaires et de la baisse des anticipations inflationnistes. Le fait que les taux
d’intérét soient dans un premier temps restés pratiquement inchangés témoigne
de I’existence d’un sérieux déficit de crédibilité.
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Ce taible niveau de crédibilité de I’action des pouvoirs publics a fait peser
des coits €élevés sur le budget, dans la mesure ou les taux d’intérét comportent
une importante prime de risque. En décembre 1996, les taux d’intérét réels sur les
bons du Trésor étaient de 1'ordre de 25 pour cent (ils devaient cependant forte-
ment baisser en janvier 1997). A titre de comparaison, les récents bons du Trésor
a 3 ans libellés en devises sont assortis de taux réels inférieurs d’environ
20 points, le risque d'inflation imprévue étant en fait transféré sur le gouverne-
ment. Cet écart de rendement donne une idée approximative de la prime de risque
quincorporent les instruments d’endettement en livres turques.

Les paiements dhintéréts représentant quelque 60 pour cent des dépenses
primaires de 1'Etat. toute modification des taux d'intérét moyens a d’importantes
conséquences. Si elle devait persister, la chute de 30 points des taux d’intérét
intervenue au premier trimestre de 1997 pourrait réduire 1€s, paiements d’intéréts
sur la dette de plus de 3 points de PIB=. Ceci montre bien Fampleur de 1’écono-
mie potentielle que 'on peut réaliser en obtenant la ¢onfianice de 1'opinion dans la
viabilité de la politique budgétaire.

Définition de regles ou de repéres budgétaires

La Turquic a fait certains progres Hmités sur la voie de 1"assainissement des
finances publiques, mais des excédeatsprimaires du secteur public de I’ordre de
1.0 pour cent du PIB sont insuffisants pour faire véritablement reculer I’encours
de la dette publique. méme s'ils,suffisent & empécher un gonflement du ratio dette
intérieure/PIB. Cela tient du fait que Ia monétisation a érodé la valeur de la dette,
de sorte que la TurquiC.se trouve confrontée & un grave probléme non pas
d’endettement. mais ¢ inflation. Comme le montrent les annexes III et IV, si le
gouvernement parvicnt. comme il le prévoit. a doubler I'excédent primaire pour
le porter & 2 pour cent du PIB (non compris les privatisations) au cours des trois
prochaines années (objectif budgétaire relativement peu ambitieux), le besoin de
financement du secteur public serait réduit de [z point de PIB d’ici la fin du
siecle, ce qui préparerait la voie & une baisse de l'inflation. A I'inverse, une
détérioration, méme minime, de ['excédent du budget primaire courant entretien-
drait la forte inflation héritée du passé et entrainerait une augmentation tendan-
cielle du ratio dette/PIB.

Les autorités turques envisagent actuellement 1’adoption de reperes macroé-
conomiques et budgétaires a 3 ans, étayés par des objectifs spécifiques en matie¢re
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de privatisations, de recettes fiscales et de réformes structurelles. Le programme
proposé prévoit d’accroitre les recettes fiscales de 2 a 2'/2 pour cent du PNB, de
lever au moins 15 milliards de dollars grice aux privatisations et d’éviter toute
nouvelle dégradation des déficits des caisses de sécurité sociale. Pour atteindre
ces objectifs, il faudra a tout le moins que les mesures de réforme proposées du
régime de pensions se traduisent par des économies plus substantielles : les
initiatives existantes sont loin d’étre suffisantes pour empécher le déficit de se
creuser (chapitre IIT). Elles constituent néanmoins un premier pas encourageant,
bien qu’encore timide. vers des engagements préalables d 'assainissement des
finances publiques.

Pour que son action gagne en crédibilité. il faut que le gouvernement prouve
de maniere tangible son attachement & la réforme et puisse)faire état du succes
des mesures prises pour réduire les déficits budgétaires.\ll est possible de renfor-
cer et d’accélérer ce processus. Ainsi, la législatigh pourrait comporter des regles
contraignant les autorités a réagir de maniere_prédéterminée-*. Néanmoins, un
dispositif contraignant encadrant la politique ‘budgétaire pourrait dans certains
cas se révéler exagérément rigide®’. Néanmoins, aprés une décennie de déficits
chroniques, il ne fait pas de doute qu’un Systeme fondé sur des regles et tendant a
une certaine rigueur s’impose.

Les regles budgétaires sont ‘complexes a mettre au point, dans la mesure ol
elles exigent des méthodes.de mesure transparentes et des sanctions efficaces. De
fait, seul un petit nombre, de pays ont fait I'essai ou appliqué avec succes un tel
dispositif. Aux Etafs<Unis, I'incidence du Budget Enforcement Act (loi sur
I’application du budget) est limitée, et ce texte laisse une grande latitude d"action
au gouvernement sur 1’ensemble du cycle budgétaire. La loi de responsabilité
budgétaire 1994 de la Nouvelle-Zélande (Fiscal Responsibility Act) est 1'initia-
tive de ce genre la plus avancée a ce jour®. Aux termes de ce texte. le gouverne-
ment est tenu de définir ses objectifs & court et a long terme, et de publier un
ensemble d’indicateurs budgétaires sur I"ensemble de I’année, pour permettre a
I’opinion de suivre son action. Une telle méthode, si elle était adoptée en
Turquie, constituerait un retournement spectaculaire en donnant aux agents du
secteur privé un ensemble cohérent et transparent de signaux, ce qui contribuerait
sans aucun doute a améliorer la crédibilité. La mise en place d’un mécanisme de
ce type exige cependant au préalable une détermination politique résolue.
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Etant donné le caractére imprévisible des perspectives économiques de la
Turquie et la tendance de ce pays a connaitre des cycles d alternance de forte
expansion et de récession, les horizons «i moyen terme» des agents écono-
miques vont rarement au-deld de douze mois. Ce manque de recul rend trés
difficile la mise en ceuvre de politiques raisonnables d'imposition, de dépense et
de gestion de la dette et fait qu'il est encore plus difficile de réunir un consensus
autour de la réforme. Dans ces conditions, I'adoption d’un systéme fondé sur des
reégles serait le point de départ a partir duquel on pourrait définir un horizon de
planification plus stable. Et une fois vérifiés les avantages d'un assainissement
budgdétaire. les anticipations pourraient s’adapter plus rapidement. Une telle
méthode améliorerait aussi les perspectives de la réforme structurelle, en atté-
nuant la tentation de recourir & des expédients qui sont souvent préjudiciables a
long terme.

Un autre remede. plus radical encore. a la myapie de 'action des pouvoirs
publics consiste & mettre en place une caisse d’émission™. (On trouvera dans
I'annexe V une description genérale du modesde’ fonctionnement des caisses
d’émission.) Avec un tel dispositif. le cours de la livre turque serait fixé de
manicre irrévocable en fonction d'une smonnaie de réserve (probablement le
dollar des Etats-Unis ou le deutschemark) et garanti & 100 pour cent par des
réserves de change. De méme que fesaregles budgétaires. une caisse d’émission,
en supprimant tout arbitraire. est le signe crédible de la volonté des pouvoirs
publics de parvenir a faire reculer Minflation et de la maintenir & un faible niveau.
Ces deux méthodes impaosentune discipline & moyen terme au niveau des choix
de I"action gouvernementale. La formule de la caisse d"émission parait cependant
inadéquate dans le eas.de la Turquie. en raison de la forte inertie de I'inflation
(voir I'annexe I). Cette caractéristique de l'inflation constitue une contrainte
séricuse, la plupart des marchés passés en Turquie étant conclus sur la base de
I'hypothese d'une forte inflation persistante. En conséquence, le passage a un
faible taux d’inflation pourrait entrainer de lourdes pertes au niveau de la produc-
tion réelle et provoquer de nombreuses faillites d’entreprises et d’établissements
bancaires, qui devraient soit s adapter. soit fermer. La Banque centrale se trouve-
rait en outre privée de son pouvoir de préteur de dernier ressort en cas de création
d’une caisse d'émission (bien qu’une institution distincte financée par le budget
puisse jouer un role identique). Une approche a moyen terme fondée sur des
reperes et des régles budgétaires préannoncés permettrait donc probablement une
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transition moins brutale. Et une fois les déséquilibres budgétaires corrigés, bon
nombre des autres problemes de gestion économique auxquels sont confrontées
les autorités turques deviendraient plus facilement solubles.
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III. Développer un consensus en faveur
de la réforme structurelle

La transformation de la Turquic en une économie de marché plus libérale et
plus concurrenticlle s'est révélée difficile. Alors que le processus de réforme
s’était bien cngagé au début des années 80 avec la réduction unilatérale de la
protection aux fronticres et la déréglementation des marchés~financiers, il s’est
essoufflé au milicu de la décennic. Comme ailleurs. la lénteur de 1a réforme tient
dans une large mesure au fait que des groupes d'intérét particuliers ont pu faire
obstacle au changement dans un systeme politigae, fragmenté et caractérisé par
des luttes d’influence. ainsi qu'd un manque felatif de programmes destinés a
atténuer les colts d'ajustement découlant, déyréformes structurelles. Alors que la
Turquie avait été 'un des premierse pays d libéraliser unilatéralement ses
échanges extéricurs, clle se situait au milicu des années 90 derriere beaucoup de
pays d'Amdrique latine et d’Asie=pour ce qui est de la restructuration des
entreprises ¢conomiques d'Etat, des privatisations et de la réforme du systeme de
sécurité sociale. lourdeméntidéticitaire. La conclusion d'une Union douaniére
avec 1'Union curopéenne,.cn janvier 1996, devrait donner une impulsion a I'inté-
gration de la Turquicddans 1'économiec mondiale et. par conséquent, a la réforme
structurelle. Jusqu'a présent. les entrées de capitaux privés en Turquie ont été
relativement décevantes. encore qu'elles aient donné des signes d’accélération a
la fin de 1996, par suite d'une diminution de 'instabilité politique*®. Cependant,
beaucoup reste & faire pour mettre en ceuvre les principales recommandations de
la Stratégie de¢ I'OCDE pour I'emploi développées dans la précédente étude de la
Turquie.

La lentcur des réformes structurelles est 1'une des principales raisons qui
expliquent la dégradation des résultats enregistrés par la Turquie sur le plan
budgétaire et sur celui de I'inflation (et peut-étre aussi sa cote de crédit et son
attrait aux yeux des investisseurs étrangers) par rapport a ceux des autres pays a



revenu intermédiaire. Certes, la croissance du PIB de la Turquie a atteint pres de
5 pour cent en moyenne sur les quinze derniéres années, soit un chiffre nettement
supérieur aux taux de croissance observés dans de nombreux pays d’Amérique
latine ou la situation est plus favorable au niveau structurel (Argentine, Brésil.
Mexique et Pérou, par exemple). Cependant. la Turquie aurait incontestablement
eu une croissance beaucoup plus soutenue sans le poids d’un secteur public
inefficient et souvent inefficace.

Les facteurs qui concourent au succes d'une réforme structurelle sont
complexes et mal appréhendés. mais il est de plus en plus clair que la cohésion
sociale en est 'un des principaux. L'expérience des économies d'Asie o forte
croissance montre qu'il est important de persévérer dans la voie de la réforme,
tout en utilisant les ressources libérées par celle-ci pour améliorer les niveaux
d’instruction et la santé¢ de la population. Une telle gipproche a contribué i
développer la cohésion sociale en maintenant un degré, «raisonnable » d'égalité
salariale’!, tout en favorisant une croissance économique rapide et en attirant un
volume important de capitaux et de savoir-fairestechnique de 1'étranger. Afin de
déterminer quelle stratégie est la plus appropriée dans le cas de la Turquie. le
présent chapitre examine la répartition des revenus, la mise en valeur des res-
sources humaines et les progres récentsyde la réforme structurelle.

La répartition des revenus est tres asymétrique en Turquie

D’apres les enquétes, qui ont été menées, la répartition des revenus est tres
asymétrique en Turqui€. La distribution de la richesse est sans doute encore plus
concentrée (comme, c’est le cas dans d’autres pays), mais on ne dispose de
pratiquement aucune donnée statistique sur ce point. Les enquétes sont peu
fréquentes, et les estimations les plus récentes sont celles des enquétes de 1987 et
1994 sur le revenu des ménages*. Les courbes de Lorenz et les coefficients de
Gini** pour 1994 révelent que, malgré une légére diminution depuis les
années 60, la distribution des revenus s’est sensiblement élargie par rapport 2
1987 (graphiques 16 et 17)*. Les disparités sont aussi plus prononcées dans les
zones urbaines que dans les zones rurales. Parmi les pays de I'OCDE, la Turquie
se place au second rang des pays oil la dispersion des revenus est la plus grande.
Les comparaisons avec les pays non membres sont plus incertaines. Cependant,
le coefficient de Gini calculé pour la Turquie (0.49) n’est pas exceptionnel, par
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Graphique 16. COURBES DE LORENZ POUR LA TURQUIE
Revenu disponible annuel des ménages par quintile, 1994
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comparaison avec de nombreux\ﬁys d’Amérique latine et d’Afrique (ou la
distribution des revenus est, sait, tres asymétrique), mais beaucoup plus
élevé que dans beaucoug‘\l ays d’Asie de I'Est qui connaissent une forte
croissance®. Par exem e coefficient de Gini estimé pour les travailleurs

coréens des région nes, qui €tait de 0.31 en 1985, a régulierement baissé
pour tomber a 0.28 err 1995%.

La répartition des revenus en Turquie se caractérise par des différences
marquées dans les parts de facteurs, par comparaison avec la plupart des pays de
I’OCDE, et par des écarts importants entre les ménages urbains et les ménages
ruraux. Les salaires, traitements et salaires journaliers représentaient 32.0 et
20.4 pour cent des revenus des ménages urbains et des ménages ruraux respecti-
vement en 1994 (contre 60 a 70 pour cent dans les pays de I'OCDE). En
revanche, les revenus de I'entreprise (entreprises individuelles comprises) repré-
sentaient 33.2 et 62.5 pour cent des mémes catégories. Ces chiffres donnent a
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Graphique 17. LES INEGALITES DE REVENU MESUREES PAR LE COEFFICIENT DE GINI' 2
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penser que, toutes c égales par ailleurs, I’urbanisation rapide explique sans
doute en partie @1ssement de la distribution au fil des ans®.

Dans le cas de la Turquie, on est frappé par le role relatif trés important des
revenus d’intérét et des rentes (y compris un élément peu important constitué par
les dividendes, ce qui donne ce que 1’on désigne généralement sous le nom de
rentes). Dans les zones urbaines, les «rentes» ont représenté en 1994 24.5 pour
cent des revenus, contre 7.7 pour cent dans les zones rurales (les chiffres corres-
pondants étaient de 18.7 et 6.3 pour cent respectivement en 1987), ce qui
témoigne a premiere vue de 1’apparition d’une économie urbaine de rentiers, avec
des conséquences pour la cohésion sociale et le développement économique
(graphique 18).
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Graphique 18. REVENUS DE FACTEURS
Revenu des ménages par type
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Mise en valeur des ressources humaines

Il n’existe pas d’indicateur simple ou général de la mise en valeur des
ressources humaines. Il est néanmoins possible de se faire une idée de celle-ci
grace a I'indicateur du développement humain (IDH) des Nations Unies, qui fait
intervenir le taux d’alphabétisation et le nombre moyen d’années d’études,
I’espérance de vie a la naissance et le PIB réel par habitant*®. La Turquie est I'un
des dix pays dont 'IDH s’est le plus amélioré au cours de la période 1960-92, et
elle est passée du groupe des pays peu développés A celui des pays moyennement
développés. En 1993, I'IDH de la Turquie se situait au 84¢ rang (avec une valeur
de 0.711)%, la faisant figurer parmi un groupe de pays comme le Paraguay. la
Jamaique et la République dominicaine. Mais cette moyenne masque de fortes
disparités entre régions et entre zones urbaines et ruralés’®

Pour mettre ces indicateurs du développement humain en perspective, on
notera qu’au début des années 90, le taux de mortalité néonatale était d’environ
50 pour ‘mille naissances vivantes en Turquie; contre 4.6 au Japon (et 43 au
Mexique). A l'intérieur de la Turquie, Ade chiffre le plus bas était de 49.6 (en
1989) en zone urbaine et le chiffre de\plus élevé, de 84.9 en zone rurale. De
méme, I’espérance de vie en Turquie.est inférieure de 5 4 8 ans 4 la moyenne de
I’OCDE. Par conséquent, un\moyen tres efficace d’améliorer les ressources
humaines consisterait a consacrer les gains d’efficience découlant des réformes
structurelles a une amélieration des niveaux de santé et d’instruction, notamment
dans les couches les_plus:pauvres de la population.

Les dépenses ‘de santé publique et d’éducation de la Turquie représentent
actuellement environ 3 pour cent et 2.7 pour cent du PIB respectivement (ce qui
est relativement faible par comparaison avec un certain nombre de pays & revenu
intermédiaire). Par ailleurs, les dépenses de santé publique et d'éducation prises
ensemble représentent a peine plus de 50 pour cent des intéréts sur la dette
publique. D’apres des estimations économétriques portant sur plusieurs pays, une
augmentation d’un point de la part des dépenses de santé publique et d’éducation
dans le PIB permettrait d’allonger d’un an I’espérance de vie et de réduire de
24 points le taux de mortalité infantile*!." Des gains potentiels aussi importants
justifient donc que 1’on s’attaque aux causes profondes des déficits budgétaires
chroniques et que ’on réoriente les priorités de dépense.
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Progrés récents de la réforme structurelle

Les réformes structurelles se poursuivent en Turquie sur un large front
(tableau 9). Elles sont cependant trop lentes, compte tenu de la nécessité de
réduire rapidement le besoin de financement du secteur public et d’accroitre les
niveaux de santé et d’instruction.

Tableau 9.  Progres récent des réformes structurelles en Turquie : résumé

Domaine Initiative Situation
Marchés de produits Union douaniere avec I'UE A partir du ‘I*+janvier 1996
Loi sur la concurrence Le Conseil\de la concurrence a

commencé de fonctionner en
féyrier 1997
Mécanisme de tixation automatique Approuvé en janvier 1997
des prix pour les produits pétroliers

Réforme fiscale Numéros d’identification fiscale 5.7 millions a Ia fin de 1996
Retenue 3 la source de 12 % sur/les Créée en novembre 1996
revenus d'intéréts
Prise en compte des intéréty dans’la Reportée 2 1998
base d’imposition
Taxe spéciale sur la consommation Loi en attente d’approbation
parlementaire
Sécurité sociale Systeme d'assurance=chomage Projet de loi présenté au Parlement

précédent avant sa dissolution ;
nouvelle législation attendue

Rétornie_dew pensions Projet de loi en attente d’approbation
parlementaire
Privatisation Loi,sur les télécommunications Recours contre la loi sur les
(aofit 1996) télécommunications rejeté par la Cour

constitutionnelle le 22 janvier 1997 ;
900 millions de dollars d’offres ont été
acceptés en décembre 1996 et

janvier 1997

Marchés financiers Soldes des engagements des banques Deux banques vendues en 1996 ; offres
sans couverture du risque de change acceptées pour deux autres
limité & 50% de leurs capitaux propres
en 1996 Privatisation de certaines
banques publiques
Réglementation plus stricte en matiere Adoptée en janvier 1997
de blanchiment de capitaux

Source :  OCDE,
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Aides a agriculture

Dans beaucoup de pays, les aides a I’agriculture constituent un instrument
d’action économique (et politique) trés important. Des progres inégaux ont été
accomplis au cours des cinq derniéres années dans la réduction des aides publi-
ques et dans I’élimination des mesures de soutien des prix. Les équivalents
subvention a la production, exprimés en dollars, ont diminué d’un tiers environ
depuis 1991, pour s’établir a un niveau légerement inférieur a 3 milliards de
dollars en 1995, en raison de la hausse des cours sur les marchés mondiaux,
d’une baisse des niveaux de soutien et d'une diminution du nombre de produits
pouvant faire ’objet de mesures de soutien des prix*. Ce chiffre représente
environ 30 pour cent de la valeur de la production (graphique 19), soit a peu pres
10 points de moins que la moyenne de I'OCDE. Ces tendances positives se sont
partiellement inversées au début de 1997 lorsque le gou' ent a annoncé son
intention de relever le niveau des prix de soutiet&@x (e

Cependant, sur la période 1991-95, les aides pfenant la forme de réductions
du cofit des intrants ont augmenté (graphiquE @ Les agriculteurs ne paient que

Graphique 19. EQUIVALE QBVENTION A LA PRODUCTION
En pourcentaqe E ajvaleur ajustée de la production
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Graphique 20. COMPOSITION DES AIDES A L'AGRICULTURE

A. 1996’

Soutien des prix du marché®

Services généraux

Paiements directs

B. 1991

Soutien des prix du marché®

Services généraux

Réduction des couts de production

Paiements directs

1. Provisoire. "
2. Netdes prélévements et de |'ajustement au titre du colt de l'alimentation du bétail.
Source : OCDE.
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la moitié du coiit réel des engrais et bénéficient de préts bancaires trés avanta-
geux. Les subventions aux intrants ont des conséquences plus pernicieuses que
les autres formes d’aide sur I’affectation des ressources: en effet. elles introdui-
sent des distorsions dans le choix des diftérents facteurs de production et des
produits. En outre, I’efficacité d'une telle intervention en termes d’augmentation
des revenus agricoles n’est pas garantie. Les aides dépendent directement du
niveau d’utilisation des intrants et non du revenu agricole. Les grandes exploita-
tions, qui sont aussi les plus efficaces, regoivent la plus grande partie des aides
distribuées ; les revenus des petits agriculteurs n'augmentent pas nécessairement.

Le soutien direct des revenus est la forme d’aide a ['agriculture qui provo-
que le moins de distorsions et qui offre le maximum d’efficacité. En Turquie. ces
paiements sont peu importants et sont presque exclusivement utilisés pour les
secours en cas de catastrophe. En 1995, 3 pour cent{sculement des aides, en
valeur, ont fait I’objet de paiements directs, contresune’ moyenne de 25 pour cent
dans les pays de I’OCDE. Idéalement, les aides'@ l'agriculture devraient étre
supprimées. Au minimum, [’accent devrait étré.mis sur une réduction des distor-
sions qu’elles engendrent, par un plus largewrecours aux paiements directs.

Il convient de noter que de grands'projets d’infrastructure tels que le projet
pour I’ Anatolie du Sud-Est (GAP),"d"un montant de 32 milliards de dollars, vont
bient6t avoir des retombées trés.importantes sur la production agricole et les
disparités régionales de revenu. Une fois achevé, ce projet représentera 19 pour
cent des terres irriguées de la Turquie*! et 22 pour cent de son potentiel
hydroélectrique®.

Le projet GAP aura d’autres conséquences importantes : il permettra de
lutter de facon plus efficace contre les inondations et entrainera directement et
indirectement une augmentation de la production et des revenus par ses retom-
bées sur les activités se situant directement en aval, dans 'une des régions
agricoles les plus pauvres de la Turquie. L’urbanisation cessera aussi d’étre
exclusivement concentrée dans les trois principales villes de la Turquie (Istanbul,
Ankara et [zmir) pour s’étendre aux villes de petite taille et de taille moyenne, ce
qui contribuera a atténuer les pressions s’exercant sur les infrastructures sociales
dans les grandes villes. La mise en ceuvre du projet GAP a été entravée par un
manque de crédit di aux problemes budgétaires chroniques de I’administration
centrale.
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Administration des impéts

Le syst¢éme d’imposition et de transfert ne semble guére contribuer directe-
ment & atténuer la dispersion de la distribution primaire des revenus en Turquie®,
et il nuit probablement a I'efficience économique en raison de son interaction
avec la forte inflation. Néanmoins, des progrés sensibles ont été réalisés dans
I'administration des impodts au cours des derniéres années, avec le concours
technique et financier de la Banque mondiale*. Ces efforts se sont traduits par un
accroissement des imp0ts en proportion du PIB (pres de 18 pour cent en 1996).
Une augmentation des impots en proportion du PIB est un signe de progres. Etant
donné le niveau des dépenses économiques ct sociales de la Turquie, les besoins
en recettes pourraient étre couverts par une progression relativement modérée de
ce ratio. Beaucoup reste cependant & faire pour mettre en place un systéeme fiscal
équitable et efticace.

Le niveau actuel des impots en Turquie s’explique’ dans une large mesure
par la lenteur des progres réalisés dans 'élargissement de leur assiette’; les taux
d’imposition sont en fait tres c¢levés par compardison avec les autres pays de
I'OCDE. L'une des principales priorités est diélargir "assiette des imp6ts en y
faisant entrer 1I'économie informelle et en corrigeant la sous-déclaration systéma-
tique du niveau dactivité. Les ressources consacrées 4 'administration des
impdts sont insuffisantes (50 000 pessonies environ) et le personnel des services
des impdts a une formation inadéquate. Les moyens techniques disponibles sont
tres limités et le code des impéisrest excessivement compliqué. avec une multi-
tude de prélevements, de droits de timbre ou de taxes spécitiques de tres faible
montant*.

Surtout. le code des impdts n'incite guére a déclarer les revenus de fagon
plus compléte, ni méme & déclarer les activités d'entreprise normales aux auto-
rités. Les déductions d'impdt, les tranches d'imposition et les taux d’amortisse-
ment sont déja corrigés en fonction de I'inflation, mais les stocks et les intéréts
pergus ne le sont que particllement®. Par conséquent, les personnes physiques et
les entreprises sont systématiquement assujetties aux taux effectifs les plus
élevés. Les pénalités de retard de paiement ont été augmentées et dépassent
aujourd’hui le taux d'inflation, mais elles sont loin d’étre dissuasives étant donné
le risque limité de faire I'objet d’un contréle fiscal et la fréquence des amnisties
fiscales dans le passé™ (ce qui a eu des conséquences en termes de risque moral).
En quelques mots, le systéme fiscal ne dissuade pas les contribuables de frauder a
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I’'impdt ou de sous-déclarer leurs revenus, et le gouvernement perd sans doute
d’un dixiéme a un quart de ses recettes fiscales réelles par suite de paiements
tardifs ou d’évasion fiscale.

Entreprises économiques d’Etat

Comme dans beaucoup de pays, I'un des principaux enjeux est d’améliorer
I'efficacité des entreprises économiques d'Etat (EEE) pour leur permettre
d’affronter la concurrence mondiale. Les réformes ont été lentes, en raison de la
politique de substitution de produits locaux aux importations et de planification
centralisée qui a été appliquée entre les années 50 et les années 70. Certes. cette
stratégie a permis de créer une base industrielle et de faire passer rapidement la
Turquie dans le groupe des économies a revenu intermédiaize. Cependant. & la fin
des années 70, elle avait atteint ses limites. Les EEE se sont-trouvées prises dans
une spirale descendante. Elles n'ont pas pu soutenir/la concurrence dans un
environnement caractérisé par des changements teChnologiques rapides et une
concurrence mondiale de plus en plus intense, efi'raison de leurs sureftectifs™. de
la vétusté de leurs équipements et de leur endettement excessif. Par ailleurs, étant
donné que les rémunérations et les prestations étaient plus élevées dans les EEE
(et dans beaucoup de services publics) que dans le secteur privé, les EEE sont
devenues des bastions de résistance\d la réforme, ce qui a exacerbé leurs pro-
blemes de compétitivité en I"absence de contraintes budgétaires rigourcuses.

L’année 1994 a sans deute été¢ décisive. Depuis cette date. les EEE sont
assujetties au droit commercial et doivent fonctionner suivant les principes du
marché. L’interdiction.de Saisir et de liquider les actifs des EEE (et des municipa-
lités) en cas de dette fiscale ou commerciale a également été levée. Par ailleurs,
les déficits des sept plus grandes EEE qui enregistrent des pertes ont été étroite-
ment contr6lés en fonction des criteres de performance figurant dans ["accord de
confirmation du FMIL. De méme, la conclusion d'une Union douaniere avec
I’Union européenne en 1996 a exposé plus largement les EEE a la concurrence
mondiale.

L’application d’une discipline plus rigoureuse a eu un effet salutaire sur
I’efficience des entreprises d’ Etat. Les effectifs ont été réduits de 20 pour cent et
les salaires réels d’un tiers, si bien que la masse salariale réelle a diminué de
moiti€. En dépit de progres aussi considérables, les niveaux de productivité sont
sans doute encore inférieurs d’un tiers a ceux du secteur privé®. La restructura-
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tion de certaines EEE a été lente, malgré I’élimination des droits de douane aprés
la conclusion de I'Union douaniére avec I’Union européenne en janvier 1996.
Néanmoins, les transferts du Trésor aux EEE ont été réduits des deux tiers et ne
représentent plus que 0.5 pour cent environ du PIB.

En dépit de ces progres. beaucoup reste a faire. En particulier, la restructura-
tion des trois plus grandes EEE qui enregistrent des pertes (les chemins de fer, la
poste et les charbonnages) est loin d'étre achevée. Comme dans beaucoup de
pays de I'OCDE. la rationalisation de ces activités semble soulever de sérieux
problemes sociaux et régionaux. Cependant. I'expérience d'un certain nombre de
pays prouve qu'elles peuvent ¢tre restructurées, transformées en sociétés com-
merciales ou transtérées au secteur privé et que des gains d’efficience importants
peuvent ainsi étre réalisés. Pour assurer le succes de la restructuration de telles
activités. qui se caractérisent par des déficits chroniques, il\importe d’établir des
structures dlincitation et de rationaliser les pratiques detarification. Par consé-
quent, méme 871l n'est pas possible d accélérer les réformes. il faudrait au mini-
mum que les EEE puissent fixer leurs tarifs de fagon a ce qu'ils reflétent mieux la
situation du marché™,

Privatisation

La privatisation est souvent comsidérée comme ["aboutissement logique de la
réforme des EEE. Elle peut ausst ¢tie le test ultime de la volonté d’un gouverne-
ment de mener & bien les_réformes économiques et, avec les investissements
étrangers ¢t 1"acces aux technologies modernes. ouvrir la voie 4 une amélioration
de la productivité. Jusqu-y une période assez récente, le programme de privatisa-
tion du gouvernenient, amorcé il y a dix ans, avait progressé a un rythme treés
décevant. En octobre 1996, le produit brut cumulé des privatisations dépassait a
peine 3 milliards de dollars™. dont 290.8 millions pour 1996 (alors que le budget
prévoyait un chiffre de 2 milliards de dollars). La lenteur des progres a été due
notamment & des résistances sociales et politiques, & une confusion au sujet des
objectifs des privatisations™, au fait que des signaux contradictoires ont été
donnés aux agents économiques®, et & des retards dans la mise en place d’un
cadre juridique (et administratif) approprié et d'un filet de sécurité sociale
minimum?,

Dans le budget de 1997, le gouvernement s’est fixé un objectif ambitieux de
6.5 milliards de dollars pour les ventes d’actifs, dont la moitié¢ proviendrait de la
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vente partielle de Telekom et des licences de téléphonie mobile (voir le chapi-
tre II). Fin 1996, certains signes donnaient & penser que les ventes d’actifs
bénéficiaient d’un soutien politique plus ferme et que leur rythme allait s’accélé-
rer. Aprés avoir été annulées pour des raisons constitutionnelles, de nouvelles
dispositions législatives concernant Telekom ont été présentées par le gouverne-
ment de coalition et adoptées le jour méme ; un recours contre ces dispositions a
été rejeté par la Cour constitutionnelle fin janvier. ce qui a ouvert la voie a la
vente de 49 pour cent des actifs de Telekom. Des appels d’offres ont été lancés
pour un certain nombre d’entreprises (des offres s'élevant au total & 900 millions
de dollars ont été acceptées entre décembre 1996 et janvier 1997) et une douzaine
d’autres sont en préparation, notamment en vue de la privatisation de certaines
grandes entreprises connues™. Des procédures de privatisation ont été également
€té amorcées en ce qui concerne TEKEL (monopole public des tabacs et des
alcools)®, et un autre groupe d'entreprises sera transféréndans le portefeuille de
I’agence de privatisation dans un proche avenir.

Néanmoins, ['objectif ambitieux fixé pour” 1997 en ce qui concerne les
privatisations sera difficile a atteindre, et il n'est.d ailleurs peut-étre pas souhaita-
ble, du strict point de vue de I'efficienc€,’qu’il soit pleinement réalisé sur une
période d’un an. Dans la pratique, le calendrier des privatisations dépendra de la
situation des marchés financiers étrangers et locaux, ainsi que, pour Telekom et la
production d’électricité, de la création d’un mécanisme de régulation adéquat.
Par ailleurs, des décisions devront €tre prises en ce qui concerne la valeur de
Telekom, les participations étrangeres, les licenciements collectifs et les besoins
de restructuration dams ‘certains secteurs. Enfin, la reprise du programme de
privatisation turc, devra-faire face a une vive concurrence de la part d’une liste de
plus en plus longue.de pays qui se sont lancés dans le méme genre d’opérations.
Ces problemes pratiques pourraient retarder la date effective des ventes.

Sécurité sociale

La réforme de la sécurité sociale est un autre objectif hautement prioritaire.
En 1996, les transferts aux organismes de sécurité sociale (principalement au titre
des pensions publiques, étant donné que le régime des soins de santé est & peu
pres équilibré) ont représenté 2.5 pour cent'du PIB. Si la politique en la matiere

reste inchangée, ce déficit pourrait atteindre 5.7 pour cent du PIB d’ici a
I’an 20209, Les causes des problémes sont connues : bas niveau de I’dge de la
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retraite, manque de cohérence entre les niveaux des cotisations et des prestations,
mauvais recouvrement des primes, absence de sanctions financieres efficaces en
cas de retard de paiement et interventions politiques en faveur de 1’annulation des
arriérés de paiement. Le systeme se caractérise aussi par des insuffisances admi-
nistratives, et la législation en vigueur est inefficace et excessivement complexe.

Des modifications sont en train d'étre apportées aux dispositions régissant la
sécurité sociale. Le projet de loi vise principalement a relever I'dge de la retraite
(pour les nouveaux retraités) et d allonger la période de cotisation. Il est proposé
de fixer a 50 ans pour les femmes et 55 ans pour les hommes 1'dge minimum de
la retraite, avee une longue période transitoire. Globalement, ces propositions
constituent une premiere tentative visant d enrayer "augmentation du déficit de la
séeurité sociale®. Cependant, elles ne permettront pas a elles seules de rétablir la
viabilité actuarielle du systeme. Il taudrait pour cela relever beaucoup plus 1’age
minimum de la retraite et/ou ¢tablir un lien étroit entre es niveaux de cotisation
et les prestations™, et encourager la création de régumes de pension privés®.

Réglementation des marchés de capitaux

A la suite de la crise financiere de M994. des mesures spécifiques (décrites
dans I'Etude de I'OCDE de 1'an dernief sut la Turquie) avaient été prises dans le
but d'améliorer le contréle réglementaire et la supervision prudentielle du sys-
teme financier ture, relativement peu développé. Un systeme d assurance complet
avait été mis en place pour tousylés dépots d'épargne des personnes physiques en
monnaie locale et en deyiscy en 1994 4 la suite de la faillite de trois petites
banques®. Le selde destengagements des banques sur actifs ou passifs financiers
sans couverture durisque de change a été limité a 50 pour cent de leurs capitaux
propres en 1996. La plupart des grandes banques turques respectent le ratio de
fonds propres de 8 pour cent recommandé par la BRI, mais quelques petites
banques ne l'ont pas encore atteint®. Les banques d Etat ont un plus grand
nombre de préts improductifs ou bonifiés dans leur portefeuille, si bien que
d'importants transferts permanents du Trésor sont nécessaires pour couvrir ces
pertes et maintenir un ratio de fonds propres adéquat. ETIBANK a été vendue en
janvier 1997 (apres Siimerbank, privatisée en 1996), et des encheres publiques
ont été organisées pour trois autres banques en janvier 1997.

En novembre 1996, le gouvernement a promulgué une loi sur la prévention
du blanchiment des capitaux. Cette loi consideére comme une infraction pénale le
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fait de blanchir le produit d’un certain nombre de délits graves et comporte des
dispositions concernant le séquestre, la confiscation et la saisie des fonds illé-
gaux. Elle prévoit la création de deux Conseils, I'un s’occupant des questions
pratiques liées a la lutte contre le blanchiment des capitaux. et 1'autre se consa-
crant aux questions de fond®’. A la suite de 1'adoption de cette nouvelle loi, le
Groupe d’action financiere (GAFI) a décidé de ne plus appliquer la recommanda-
tion 21 a la Turquie®. Un projet de loi présenté au Parlement a la fin de 1996
propose de fermer tous les casinos (afin d'éliminer tous les moyens possibles de
blanchiment de capitaux illicites, bien que les casinos ne soient en principe
ouverts qu'aux étrangers). Des regles plus rigoureuses ont aussi ¢té instituées
dans le secteur bancaire en janvier 1997 dans le but d’empécher le blanchiment
des capitaux au moyen de comptes bancaires anonymes et de titres au porteur.

En résumé, les réglementations et les normes de contréle prudenticl n'ont
été améliorées que lentement et demeurent inféricures dveclles des autres piys de
I’OCDE, alors que I'instabilité de 1"économie et les.chocs qu’elle risque de subir
justifieraient normalement des régles prudentielles plus rigoureuses. En particu-
lier, certaines banques commerciales détiennent un volume excessif de titres
publics. Cela pourrait les rendre vulnérables a un choc provoqué, par exemple,
par une forte hausse des taux d'intér€tyen cas de crise politique et de fortes
turbulences sur le marché des changess Aucun systeme de réglementation n’est &
I’abri de tels chocs, et certaineSsbanques commerciales ont commencé i essayer
de réduire ce risque en diversifiant prudemment leurs actifs.

Autres domaines-dée_ réforme

Les progres sont lents dans les autres domaines de la réforme structurelle.
En particulier, des projets de loi concernant certains aspects essentiels (comme la
taxe spéciale sur la consommation) attendent d’étre approuvés par le Parlement.
Le projet de loi visant a créer un systeme d’assurance chomage a été présenté
avant la dissolution du précédent Parlement, et le nouveau gouvernement n’a pas
encore préparé de nouveau projet. Par ailleurs, les progrés ont été lents en ce qui
concerne 1I’amélioration de I’efficacité des administrations publiques et le trans-
fert de pouvoirs plus importants aux administrations locales.

Bien que des textes 1égislatifs concernant la concurrence aient été adoptés a
la fin de 1995 pour satisfaire aux dispositions de I’'Union douaniere avec 1I’Union
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européenne, la mise en place du Conseil de la concurrence, chargé de la mise en
ceuvre de ces textes, ne s’est fait qu’avec lenteur. D’ailleurs, par suite de ces
retards, 1I'Union européenne a imposé des droits antidumping sur les exportations
turques de textiles. Néanmoins. le gouvernement a récemment nommé les mem-
bres du Conseil qui a commencé ses activités a la fin de février. De méme, le
gouvernement n’a pas encore annoncé quels types de mécanismes de régulation il
compte mettre en place une fois achevée la privatisation de Telekom et du secteur
de la production d'électricité. Un certain nombre d’options sont possibles.
Cependant. & en juger par I'expérience des pays de I'OCDE, un plafonnement des
tarifs sur la base de I'indice des prix de détail minoré (approche qui a été utilisée
pour la premicre fois au Royaume-Uni) semblerait présenter un certain nombre
d avantages par rapport a4 la méthode de I'objectif de rentabilité, utilisée aux
Etats-Unis®,

Mise en weuvre de la Stratégie de I'OCDE pour,[l'emploi

L'Etude de 'OCDE sur I'cmploi définit une stratégie destinée 3 améliorer la
capacité des pays de I'OCDE a faire face au changement structurel. Il s’agit de
permettre aux ¢économics de I'OCDE de'diicux s’adapter et daccroitre leur
capacité d"innovation. d’invention et d ¢réation d emplois. La derniére Etude de
I'OCDE sur la Turquie ¢valuait Jessprogres réalisés sur la voie de la mise en
ccuvre des recommandations de politique structurelle générale figurant dans la
Stratégie de 'OCDE pour 'emploi. Bon nombre de ces recommandations sont
moins pertinentes dans le'eds de la Turquie que dans celui de la plupart des autres
pays de I'OCDE. En particulicr. celles qui tendent & accroitre la flexibilité des
salaires, a réduire I6s cotts salariaux et de main-d ecuvre et a réformer la législa-
tion relative & la séeurité de Uemploi et les systemes de prestations sont sans
objet pour ce qui est du secteur informel en Turquie (mais peuvent peut-étre
s'appliquer. dans unc certaine mesure, & une partie du secteur formel). Les
principales conditions d'une amélioration de la situation sur le marché du travail
en Turquie seraient les suivantes :

— améliorer la situation macroéconomique générale, et notamment maitriser

les déficits et Uinflation, qui atteignent des niveaux élevés;

— améliorer les qualifications et les compétences de la main-d’ceuvre;

— intensifier la concurrence sur les marchés des produits;

— favoriser la création et la diffusion de connaissances.
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Certains signes de changement prometteurs sont apparus a la fin de 1996. En
particulier, des avancées notables ont été enregistrées en termes d’accélération
des privatisations, d’ou une concurrence plus intense sur les marchés de produits.
Ce processus s’est accompagné d’un recul des taux d’intérét réels, qui contri-
buera a réduire les déficits budgétaires chroniques et I'inflation. Un projet de loi
sur la réforme de la sécurité sociale attend 1'approbation du Parlement. Cepen-
dant, beaucoup reste encore a faire pour mettre en ceuvre d’autres aspects de la
Stratégie pour ’emploi, notamment sur le plan de I'amélioration du capital
humain.

Conclusion

La lenteur des réformes microéconomiques est sans doute’la principale cause
des déficits budgétaires chroniques de la Turquie, de, sa/forte inflation et de son
instabilité macroéconomique. Dans une large mesure{ cette lenteur s explique par
le fait que des groupes d’intérét sont parvenus d faire obstacle aux réformes. en
dépit des avantages a long terme que celles-ci (peuvent apporter & I'ensemble de la
collectivité. Il n’est pas facile de faire accepter les réformes. Mais le probléme est
certainement exacerbé par la forte asymétrie de la distribution des revenus. Une
ouverture de ’économie a une concurrence beaucoup plus intense, une plus
grande transparence des cofits“\des interventions de I'Etat, de méme qu'unc
affectation explicite des ressources libérées par les réformes & des domaines
prioritaires (tels que I’amélioration de la santé et des niveaux d'instruction, peu
satisfaisants en Turquie)'sont les principaux moyens de développer la cohésion
sociale. Il y aurait €galement lieu de mettre en place un systeme fiscal juste et
équitable, qui encourage la production et I'épargne et non la spéculation et les
activités de rentier. Des incitations plus puissantes sont également nécessaires
pour encourager |’intégration des activités non déclarées dans I’économie for-
melle, par exemple grace a une amélioration des services publics et a un dévelop-
pement des régimes de pension privés agréés. Un tel programme de réforme
équilibré pourrait rencontrer un large soutien dans I’opinion publique.
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Notes

On ne dispose pas des chiffres du PIB sur la base de la dépense pour 1996, en raison de
changements statistiques liés & I'entrée dans 1'Union douaniere avec 1I'UE, qui ont retardé la
compilation des donndes commerciales et des estimations de la comptabilité nationale sur la
base de la dépense.

Au-deld du court terme, les mesures de relance budgétaire n’ont habituellement eu que des
effets trés limités sur I'économie réelle mais ont fait monter le taux-d’inflation.

On ne dispose pas de donndes sur 1'échéance moyenne de la dettevintérieure, mais a ’heure
actucle, 'échéance des nowveann titres de la dette (enviton teeize mois) donne une idée
relativement précise des variations de I'échéance de la dette moyenne (de 1"ordre de dix mois)
qu’impligque le taux moyen de rachat de fa dette (vair@Chapitre 11, graphique 11).

L économie informelle pourrait représenter 30 & 50 pour cent de I'économie formelle en
Turquie (sur la base de comparaisons internationdles sommaires des chittres de la consomma-
tion réelle et dautres indicateurs du bien-étpendes” consommateurs (voir par exemple OCDE
19964, tableaux .1 et 1.6). En d autres ermes? les ratios macroéconomiques classiques dont
le dénominateur est le PIB (tels que letbesoin de financement du secteur public, les recettes
fiscales et fa balance des operations eourantes) comportent une dérive d la hausse. Un
probleme essentiel est celui de savair st la croissance de 'économie intormelle est parallele a
celle de économice formelleydBse pourrait fort bien que le secteur informel ait progressé plus
rapidement en raison de libplus ‘grande flexibilité de son appareil productif. Ce pourrait étre 1a
Pune des raisons expliq@ant Ta bonne tenue de I'économie face aux crises financieres.
Cette inertie paraitMchir aux retards apportés a la conclusion des accords de salaires, notam-
ment dans les grandestentreprises et dans le secteur public. Par le passé. les salaires du secteur
public (et certains prix a la production) étaient indexds tous les six mois en fonction de
I'évolution passée des prix. Ces ajustenments se font désormais dans un premier temps sur la
base des prévisions officiclles d'inflation, souvent inféricures aux résultats effectifs. De
méme, les grandes sociétés sont presque totalement « dollarisées » et peuvent ajuster leurs prix
en monnaie locale par petites étapes progressives (disons de 4 & 5 pour cent par mois) pour
dviter les colts de I'ajustement. L'inertie a cependant aussi ses codts, dans la mesure ol les
autorités ont désormais plus de mal & faire rapidement reculer I'inflation. En fait, la prévision
annoncée octobre d'un besoin de financement du secteur public égal & zéro en 997 n’a eu
apparemment guére d’effet immédiat sur les anticipations inflationnistes des marchés
financiers.

L’agrégat M2 qui est la mesure la plus fidele, quoiqu’encore imparfaite, de la demande de
monnaie sur la base des transactions, a augmenté d’un peu plus de 100 pour cent en 1996, ce

itz




10.

11.

12.
13.

14.

15.

16.

qui implique une progression de la demande d’encaisses réelles en monnaie locale. De méme,
une substitution inverse de monnaies en faveur des dépOts en livres turques a accru la
croissance de M2 d’environ 8 pour cent en 1996.

L’inflation est également influencée par la demande excédentaire et les colits, mais ces
mécanismes jouent beaucoup moins nettement lorsque la masse monétaire s’accroit i un
rythme soutenu. De méme, les dispositifs institutionnels ont aftecté I'évolution de I'inflation.
L’indexation ex post introduit également une certaine «saisonnalité» dans les chiftres men-
suels de I'inflation, les chiffres de janvier étant généralement plus élevés que ceux du reste de
I’année. Le profil temporel des ajustements des prix des biens et des services produits par les
entreprises économiques d’Etat contribue également aux fluctuations erratiques des chiffres
mensuels de I’inflation.

Ces transactions pourraient représenter jusqu'd 20 pour cent des exportations totales: leur
ampleur est largement inconnue. bien que I'on dispose de certaines informations partielles sur
leur composition par produits.

Cette dette se répartissait comme suit au premier trimestre de 1996 : 34 pour cent en dollars
des Etats-Unis, 35 pour cent en deutschemarks, 19 pour cent cinyed le solde en monnaies de
I’UE.

Les prévisions avancées pour le besoin de financement dussccteur public en 1996 allaient
de 7> a plus de 15 pour cent du PIB selon que les chiffres étaient ceux de bureaux de
prévision privés, de certains organismes internationaux ou des autorités. En ce qui concerne
Iinflation, les estimations allaient de 65 a 100 (pour cent. Dans les deux cas, les prévisions
tablaient le plus souvent sur une aggravationydes déficits et une accélération de 1'inflation.

Ce chiffre couvre environ 1'/: pour cent du\PIB de recettes supplémentaires chaque année du
fait de la vente partielle de Turkish Télekom, lc produit des privatisations étant comptabilisé
de maniére inhabituelle avec les fecettes budgétaires. On trouvera au chapitre 11 plus de
détails sur le traitement des privatisations dans le budget.

Voir par exemple Fatih Ozatay«(1996).

Le budget consolidé, couvre la plupart des dépenses et des recettes de 1'administration
centrale. Le besoin de financement du secteur public est une mesure plus large, qui prend en
compte les emprunts des collectivités locales, les entreprises économiques d'Etat (EEE). les
institutions de la sécurité sociale et les «fonds extra-budgétaires ».

Les dépenses d’intéréts avaient été plus ou moins stables entre 1994 et 1995, & 6 pour cent du
PIB, mais elles sont montées aux alentours de 10 pour cent en 1996, I'incertitude politique
ayant entrainé une hausse des taux et contraint les autorités a faire plus largement appel & des
emprunts a court terme.

L’amélioration des conditions du marché, I'allégement des contrdles de prix et les premidres
mesures prises en vue de transformer les EEE en sociétés avant de les privatiser ont permis de
réaliser d’importantes économies. En 1993, les transferts aux EEE représentaient 1.3 pour
cent du PIB, mais depuis 1995, ils se situent en moyenne & moins de (.5 pour cent. La
restructuration des grandes entreprises chroniquement déficitaires dans les secteurs des char-
bonnages, des chemins de fer et de la poste n’a cependant fait que des progres limités.

C’est-a-dire les paiements aux collectivités locales, a certaines EEE financieres et aux fonds
extra-budgétaires.
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Une partie de cet allongement des échéances devrait résulter d’'une augmentation des émis-
sions d'obligations du Trésor libellées en devises, qui sont a trois ans et sont émises a
260 points de base au-dessus du LIBOR. Quelque 2 milliards de dollars ont été levés en 1996
par ce moyen, ce qui a permis de réduire la fréquence et le volume des adjudications de bons
du Trésor libellés en livres turques plus tard dans 'année. Néanmoins, le gouvernement se
trouve maintenant confronté & un important risque de change; une forte dépréciation du taux
de change réel se traduirait par des colits de financement nettement plus élevés. Le Trésor a
dgalement émis des obligations en livres turques a deux ans indexées sur 1'indice des prix a la
consommation pour ¢largir I'éventail d’instruments mis 4 la disposition des institutions
financicres et des ménages.

Notamment des incitations visant & encourager le rapatriement des dépots en devises détenus
par des correspondants bancaires tures et les envois de fonds des travailleurs expatriés, ainsi
quiun systeme centralisé de gestion de la trésorerie de 'Etat et des EEE.

En 1996, les avoirs extéricurs nets ont augmenté de 518 000 milliards de livres turques, tandis
que les avoirs intérieurs diminuaient de 75 000 milhards de livres turques.

Le platond fixé aux avances directes de la Banque centrale a été‘ramené, comme prévu, de
15 pour cent de la variation des erédits budgétaires ouverts e 1995 3 10 et 16 pour cent en
1996 ¢t 1997 respectivement. En 1996, ce platond équivalant /229 000 milliards de livres
turques, y compris la marge autorisée par la loi relative au'budget supplémentaire, n’a en fait
pas été atteinte. A la fin de 1996, I'encours des avinces de la Banque centrale atteignait
371 000 milhards de livres targues.

La substitution monétaire est Fun des élémentyde I'indice des tensions des marchés financiers
mis au point par le Secrétariat de 'OCDE. EMutilité de cet indice et la méthode utilisée pour le
construire sont décrites & annexe I

Le¢ taux de change réel parait actuellement’ largement correspondre aux parametres fondamen-
taux de I'économie et la Turquic n"aghcre cu de problemes d attirer des capitaux étrangers.
Les réserves financicres ont régulidrement augmenté depuis la crise financiere de 1994, sauf
pendant les trois mois qui ontspréeddd les élections de décembre 1995, En 1996, une fois la
stabilité politique rétablie "¢t en raison du niveau élevé des taux d'intérét, les réserves
extéricures se sont foftement gontldes et atteignaient a la fin de décembre 1996 un niveau
record de ordreyde, I8 milliards de dollars.

Un certain nombre d'indicateurs particls font apparaiire de plus en plus clairement que ces
colts sont importants ¢t continuent de s*élever. Voir aussi Dornbusch (1993) sur les cofits
d'une forte inflation.

La monnaic Banque centrale rapportée au PIB est progressivement passée de quelque
7Y: pour cent il y a dix ans & moins de 5 pour cent en 1996. Ce chittre est i rapprocher de la
moyenne de 'OCDE, de I'ordre de 10 pour cent. La tendance A la baisse de M2 a été encore
plus prononcée.

Le chapitre T analyse incidence qu'un gonflement égal & | pour cent du PIB des dépenses
de santé aurait sur les taux de mortalité infantile et I’espérance de vie.

Si par exemple les recettes fiscales étaient inférieures & I’objectif (ou a une fourchette
d’objectifs), les autorités seraient tenues par la loi de combler I’écart, en relevant les imp6ts
ou en abaissant les dépenses. En enlevant tout arbitraire & 1’action des pouvoirs publics, une
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fois mis en place un plan budgétaire a moyen terme, on donnerait au secteur privé 1'assurance
d’une étroite concordance entre les objectifs annoncés et les résultats futurs. Au minimum, le
recours traditionnel a des budgets supplémentaires pour valider les dépassements budgétaires
devrait étre limité a des conditions exceptionnelles, telles celles résultant de catastrophes
naturelles, afin de durcir les contraintes budgétaires.

Ainsi, des chocs intervenant au niveau de l'offre réelle peuvent modifier la croissance
potentielle, ce qui implique une orientation diftérente de la politique économique. L'ampleur
de cet infléchissement dépend de la nature du choc. S'il s'agit d'un choc permanent. par
exemple une diminution du stock de capital. la production potentielle est réduite, de méme
que la possibilité de donner une orientation expansionniste d la politique budgétaire. En
revanche, si le choc exercé au niveau de I'offre est temporaire, dans le cas par exemple dune
sécheresse, il aura également un effet négatif sur 'activité économique. en réduisant les
recettes publiques et en augmentant les dépenses. Mais comme il s agit d'un choc temporaire,
ses conséquences le sont également. Dans ce cas particulier, une régle budgétaire qui impose-
rait par exemple chaque année 1'équilibre du budget amplifierait inutilement les fluctuations
de I’activité économique.

Pour plus de détails, voir OCDE (1996b).
Le fonctionnement d’un tel dispositif est analysé en détail dans Hanke er al. (1993).

D’apres des estimations de la Banque mondiale, la/Furquie est moins bien parvenue i attirer
des capitaux étrangers que les Economies dynamiques d'Asie et certains pays d’Amérique
latine. Les entrées de capitaux privés en Turquiesse sont élevées a 1.5 milliard de dollars au
total en 1994, dont 608 millions sous forme’d’investissements directs étrangers. 1 059 mil-
lions sous forme de placements, et 137 millions sous forme de flux négatifs de capitaux
d’emprunt. Les flux de capitaux publies ont enregistré un solde négatit’ de 295 millions de
dollars. En 1994, les entrées totales./de capitaux privés dans les pays en développement
avaient atteint 158.8 milliards de dellars. Sur ce montant, 53 pour cent étaient allés A 1" Asie, et
notamment aux économies ‘d"Asie a forte croissance (Chine, Indonésie, Corée, Malaisie,
Philippines, Thailande). Des«entrées importantes avaient aussi été enregistrées en Asie du Sud
et en Amérique latine: Pour I'ensemble des pays en développement. les entrées totales de
capitaux ont représenté3.93 pour cent du PIB, la part des capitaux privés atteignant 76.6 pour
cent de ce chiffre, Pour la Turquie, les chiffres correspondants ont été de 0.94 et 124 pour
cent, respectivement. Voir Banque mondiale (1996), p. 84.

Voir Rodrik (1996), pp. 9-39, et I'introduction des directeurs de la publication Journal of
Policy Reform, vol. I, n° 1.

Ces enquétes ont été réalisées aupreés de larges échantillons (26 400 ménages) stratifiés en
fonction de plusieurs critéres, avec une ventilation par zones urbaines et rurales.

Le coefficient de Gini mesure I’écart entre la courbe indiquant quelle serait la distribution
cumulée des revenus entre les ménages si les revenus étaient répartis de fagon parfaitement
uniforme, et la courbe représentant la distribution cumulée des revenus observés des ménages
(courbe de Lorenz). Une valeur de zéro correspond a une égalité totale des revenus par
habitant ; une valeur de 1 signifie qu’un ménage recoit 100 pour cent du revenu national. Les
estimations du coefficient de Gini pour la Turquie s’appuient sur des données par quintile. Il
pourrait donc y avoir un biais d’agrégation en cas de dispersion importante dans les déciles

76




(%]
wn

40.

41.

supérieurs et inférieurs. Par conséquent, des estimations fondées sur des données par pourcen-
tile mettraient sans doute en évidence des inégalités encore plus grandes.

En 1994, le quintile supérieur a requ 54.9 pour cent du revenu, soit une augmentation de
5 points par rapport & 1987, tandis que les deux quintiles inférieurs ont regu 13.5 pour cent du
revenu, soit une diminution de 1.3 point.

La distribution des revenus en Turquie n’est pas exceptionnelle pour un pays en développe-
ment qui connait des mutations structurelles rapides, voir Nations Unies (1996), ibid., p. 59.
Le coetticient de Gini calculé pour Sri Lanka a fortement augmenté, passant de 0.35 en 1970
a (.51 en 1990. En 1979, la Chine avait un coefficient de Gini moins élevé (0.33) que
beaucoup de pays d'Asie de I'Est (0.39 en moyenne daprés Rodrik, 1996, p. 20). Ce
coefficient est passé 2 (.38 en 1988, et il a probablement augmenté de fagon encore plus
prononeée depuis. en particulier dans les régions cotieres. Il semblerait que les inégalités de
revenu se sotent aussi creusées au Mexigue et au Chili.

Informations fournies par P'Oftice national de statistiques de la Corée, 1996.

I est impossible de dire quelle distribution des revenus est « appropriées dans un pays donné.
De tait, dans le cas de la Turquic. "absence d’informations longitudinales sur les revenus des
ménages rend impossible une analyse de fa mobilité entre différents quintiles de revenu au fil
des ans. Néanmoins, le revenu global moyen par habitant aaggmenté rapidement au cours des
dernieres décennies. et il convient done d'en tenir compte.

Pour plus de détails. voir Nations Unies (1996).

En 1993, on disposait des informations suivantes sur la Turquie : espérance de vie a la
naissance @ 00.7 ans: taux d'alphabdétisation des adultes : 81.1 pour cent; taux brut de
scolarisation cumulé pour fes premier, seeOndeet troisieme cycles : 62 pour cent; PIB réel par
habitant : 4 210 dollars.

La région urbaine de Mugla, Ja plus©riche de ta Turquie (0.906 en 1990), la plagait a
Iextrémité intéricure du groupe des pays a fort développement (avee la Gréce, par exemple),
tandis que ses régions urbainesies plus pauvres, Van et Diyarbakir (0.501) la situaient dans le
groupe des pays moyennement développés (avee I'Algérie, par exemiple). De méme, la zone
rurale la plus riche de laBurquice, & savoir la région d’lzmir (0.790). entrerait dans le groupe
des pays moyennenient développés (avee Bahrein, par exemple). En revanche, les régions
rurales les plus pauvees comme Van, Bitlis ¢t Mus avaient en 1990 un indicateur du dévelop-
pement humain (denviron 0.22) comparable & celui des pays d'Atrique les moins avancés
(Togo et Liberia). Par conséquent. Uindicateur global de la Turquie recouvre des disparités
importantes entre les zones urbaines et rurales ainsi qu'entre I'Est et 1'Ouest.

Ces estimations approximatives n'ont qu'un caractére indicatit. notamment parce que les
facteurs A I'ccuvre sont ditticiles & déterminer. Une régression des dépenses de santé publique
et d'éducation sur la croissance économique fait généralement apparaitre une relation plus
robuste que U'inverse. Pour de plus amples détails, voir Nations Unies (1996), p. 113. De
méme, unce augmentation d'un point du revenu par habitant pourrait allonger de deux ans
I’espérance de vie et réduire de 16 points le taux de mortalité infantile. Ces estimations
mettent bien en évidence la trés grande rentabilité d’une amélioration des niveaux de santé et
d’instruction lorsqu’ils sont trés faibles au départ. ainsi que les effets en retour d’une
croissance économique plus soutenue sur le capital humain.
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Les céréales, le tabac et la betterave a sucre sont les principaux produits visés par les mesures
de soutien des prix.

L’irrigation se développera rapidement une fois que I'infrastructure nécessaire sera en place.
Les rendements des terres irriguées sont généralement trois fois supérieurs & ceux que l'on
obtient en arido-agriculture pour une méme culture (le coton, par exemple). Cependant,
I’augmentation de la valeur ajoutée agricole pourrait étre encore plus importante. étant donn¢
qu’un certain nombre de nouvelles cultures de rapport (et notamment la culture de produits
ayant une plus forte valeur, tels que les noix, les fruits et les fleurs) seront introduites.

Fin 1995, environ 70 pour cent du potentiel de production d'énergie du projet GAP avaient
été atteints, la valeur cumulée de la production d’énergie atteignant 7 milliards de dollars en
juillet 1996.

La politique fiscale menée au cours des anndes 80 a cu tendance & rendre la distribution des
revenus encore plus inégale. Voir, par exemple. Ozlem Onaran (1996). pp. 43-63.

Des numéros d'identification fiscale ont été attribués a 5.7 millions de personnes environ (ces
numéros seront prochainement nécessaires pour ouvrir un comptesbancaire). des procédures
de vérification comptable améliorées sont en train d'étre mises ¢n place, et I'informatisation
du systéme fiscal est en cours.

La retenue 2 la source sur les intéréts pergus, instituée ef novembre 1996, est passée de 104
12 pour cent en décembre. La proposition visant ddnclure les intéréts pergus dans le revenu
imposable a compter de 1997 a été différée jusquicn’1998.

L’institution imminente d’un impdt spécialsur la consommation permettra aux autorités de
regrouper un nombre important de petitesstaxes ct de simplifier le code des impdts indirects.

L’inclusion des intéréts pergus dans.Je, révVenu imposable, prévue pour 1997 (et récemment
reportée a 1998), ne concernera que, les intéréts réels.

La derni¢re amnistie fiscale, @.la fin de 1996, a concerné les avoirs en or qui navaient pas ¢té
déclarés auparavant.

En I’absence de filet\de, sécurité sociale, les EEE jouaient souvent le role d'employeur de
dernier ressort. D’une_maniere plus générale, la multiplicité des objectifs poursuivis par les
dirigeants des EEE\a-fait obstacle & une amélioration de leur efficacité,

Voir OCDE (1995), pp. 39-40.

Par exemple, dans plusieurs pays. la poste a été transformée en société commerciale, ce qui a
eu des effets positifs sur son efficience et sa rentabilité, grice i une meilleure gestion et i une
rationalisation des tarifs. En revanche, peu de pays sont parvenus a restructurer les chemins
de fer nationaux afin de leur permettre de dégager des bénéfices, en raison souvent de pertes
dues a des obligations de service public dans des régions isolées. Néanmoins, le Royaume-
Uni a adopté une approche novatrice consistant & vendre les droits d’exploitation du transport
ferroviaire de passagers aux acheteurs acceptant les subventions les plus faibles pour un
niveau de service garanti. En termes d’amélioration de I'efficience, les premiers résultats
semblent concluants. En revanche, les charbonnages (en Europe notamment), déficitaires, sont
difficiles a privatiser, étant donné la qualité médiocre de leurs réserves et leur cofit élevé pour
I’environnement. Néanmoins, le Royaume-Uni et I’Espagne ont vendu un certain nombre de
mines. A la suite d’importantes restructurations, certaines de ces mines dégagent aujourd’hui
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des bénéfices (au prix, il est vrai, d"aides importantes de la part de I'Union européenne), grice
4 l'utilisation de nouveaux équipements, a une réduction des effectifs, a 1’adoption de
méthodes de travail différentes et & une réducti>n des rémunérations. Cependant, leur situa-
tion dépendra aussi des subventions futures de 1'Union européenne aux charbonnages.

En janvier 1997, le gouverncment a donné son accord 2 un mécanisme de tarification
automatique du pétrole liquide et des produits pétroliers en fonction des cours mondiaux, ce
qui devrait contribuer & la vérité des prix et taciliter la privatisation prévue de PETKIM et de
TUPRAS, les deux principales EEE de la Turquie.

Ces chiffres ne tiennent pas compte des économies résultant d’une diminution des subven-
tions, ni des recettes fiscales et des dividendes provenant des entreprises concernées, qui font
désormais partic du secteur orivé. Sices facteurs étaient pris en compte. on atteindrait un
chiftre de Mordre de 4.1 miulhards de dollars.

Les objectits du programme ture de privatisation n’ont pas toujours été clairs dans I’esprit du
public. Par moment, le gouvernement a émis des signaux contradictoires au sujet de ses
intentions. La vente dactifs dans le but de réduire la dette publique et{les aides aux entreprises
qui enregistrent des pertes répondent & des objectifs a court termé. ‘Efi revanche, 'objectif a
moyen terme des privatisations devrait étre d’obtenir un « prix équitable » pour les actifs de
I'Etat et daméliorer Vefticience grice & une plus grande concurrence et A des structures
d’incitation rationnelles. Ainsi. la vente de aciéric KARDEMIR. non rentable, pour une livre
symbolique et "annulation de sa dette semblent avoig &€ e opération utile. La production a
doublé en 1996 et les travailleurs ont accepté d'importantes réductions de salaire réel. Ainsi,
la «privatisation» a créd les conditions néeessaires 3 une amélioration de la productivité et a
une réduction des colts, et Pentreprise dégage=aujourd’hui des bénétices. En revanche, le
transtert d'un monopole d°Etat au secteurprivé. sans contrdle réglementaire adéquat, permet-
tra peut-¢tre daceroitre les recettes publiques mais ne contribuera pas & amdéliorer 1'efficience

deonomique.

Par exemple, la mise en placcdeente dune gestion centralisée de la trésorerie des EEE
pourrait dévaloriser les candidis potentiels & la privatisation sur le marché. Par ailleurs, un
déeret de fin 1996 gelagtilesprix du pain est également en contradiction avec la tendance
géndrale & une libéralisation des prix observée depuis les années 80: par ailleurs, la décision
de racheter certaineSactivités récemument privatisées dans le secteur alimentaire a peut-étre
semé une certaine contusion dans esprit des acheteurs potentiels quant aux objectifs de
privatisation du gouvernement.

Des projets de mise en place d'un systeme d’assurance chdmage sont d 1'étude depuis des
années, mais aucunc décision n'a été prise jusqu'd présent, méme si un projet de loi a été
présenté avant la dissolution du précédent Parlement.

En octobre 1996, des appels d’oftres étaient en cours de préparation pour les entreprises
suivantes : ERDEMIR (sidérurgic); SUMER HOLDING (textiles, cuir, céramique, tapis);
TURK GEMI SANAYI (construction navale); DENIZCILIK ISLETMELERI (transport
maritime de passagers et de marchandises): ORUS (produits forestiers) ; HAVAS (services
aéroportuaires); KARADENIZ BAKIR ISLETMELERI (cuivre); TESTAS (électronique);
PETKIM (pétrochimie); POAS (distribution d’essence et de fioul); TUPRAS (raffinage du
pétrole); ETIBANK (services bancaires); SEK (lait et produits laitiers); EBK (viande et
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volaille); SIVAS DEMIR CELIK (acier); et un certain nombre de cimenteries et de briquete-
ries (produits réfractaires).

TEKEL, monopole public des tabacs et boissons, est la troisieme EEE par rang d’importance.
En 1996, son chiffre d’affaires a été¢ de 1'ordre de 200 000 milliards de livres turques, avec
des bénéfices avant impdt de 2 827 milliards de livres.

Voir OCDE (1996¢), p. 64.

Le Trésor a estimé que le projet de loi sur la sécurité sociale se solderait, au bout du compte.
par des €conomies de 92 605 milliards de livres aux prix de 1996.

Cette approche présente des inconvénients pour les personnes igées ayant peu de ressources.
Une solution consisterait a recourir & une prestation universelle et forfaitaire assujettie i des
conditions de ressources, qui permettrait de traiter équitablement les personnes les plus
démunies. La situation est d autant plus complexe qu'un projet a été présenté dans le but de
vendre aux turcs expatriés des droits a pension de retraite (payables en devises). Les condi-
tions proposées seront plus favorables que celles qui sont offertes aux résidents, ce qui
souléve des questions d’équité et de viabilité globale.

On pourrait aussi envisager d'encourager la création de régimes, de pension privés agréds
(éventuellement par des avantages fiscaux). Des régimes obligatoires ont été expérimentés au
Chili, avec des résultats trés prometteurs en termes de _rendement des fonds investis et de
développement du marché local des capitaux. Accueillfes avec un certain scepticisme au
départ, ces innovations se sont révélées trés populaire$ parmi les participants. Ce dispositif est
également assimilable & un filet de sécurité, dans [a mesure o I'Etat prend i sa charge les
cotisations des plus démunis.

Rétrospectivement, cette mesure a peut-&tre\été excessive, et des études sont encore en cours
pour déterminer comment il serait possible d’avoir un systéme qui ne souléve pas de probleme
de risque moral (c’est-a-dire qui,n’encourage pas les banques 2 prendre des risques excessifs).
La plupart des banques privées, des banques de développement et des banques étrangéres ont
des ratios de capitalisation sensiblement plus élevés que les banques d'Etat, ainsi que des taux
de rendement beaucoup plus €élevés sur le capital. Pour un bref apergu des résultats d’exploita-
tion des banques turques, voir OCDE (1996¢), p. 49.

Cependant, cette /décision s’appuie sur I’hypothése que des réglements complémentaires
concernant la lutte ‘contre le blanchiment des capitaux dans le secteur financier seront adoptés
par le Conseil des ministres au cours des six prochains mois. Le Groupe d’action financiére
suivra de pres le déroulement de cette nouvelle phase dans la voie de I'adoption d’un systeme
plus complet de lutte contre le blanchiment de capitaux 2n Turquie.

La recommandation 21 du Groupe se lit comme suit : «Les institutions financiéres devraient
porter une attention particuliére a leurs relations d’affaires et 4 leurs transactions avec les
personnes physiques et morales, y compris les sociétés ou les institutions financieres, résidant
dans les pays qui n’appliquent pas ou trop peu les présentes recommandations. Lorsque ces
transactions n’ont pas de cause économique ou licite apparente, leur arriére-plan et leur objet
devraient étre examinés dans la mesure du possible, les résultats de cet examen devraient étre
établis par écrit et étre disponibles pour aider les autorités de contrble, de détection et de
répression, les commissaires aux comptes et les contrdleurs internes ou externes. »

Pour une description de ces méthodes, voir OCDE (19964).
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Annexe 1

Le processus d’inflation

Les résultats de la régression sur les déterminants de I'inflation des prix de gros en
Turquie ont été présentés dans 1'Etude économique de 1995. La présente annexe met i
jour ces travaux compte tenu de I’évolution plus récente et de la nouvelle pondération de
I’indice des prix de gros. Elle rend compte ensuite de plusieurs simulations réalisées sur
la base de 1’équation révisée.

La spécification établissant une relation entre 1’évoelution-du taux de change et de la
masse monétaire (M2) et les variations de I'indice des prix de gros continue de bien
fonctionner; les statistiques diagnostiques indiquent une adéquation raisonnablement
satisfaisante, mais il faut interpréter ces résultats aveeprudence car les termes d’erreur ne
sont pas normalement distribués et sont sensibles aux différences de spécification!
(tableau Al). Le graphique Al indique le niveau prévu de I'inflation des prix de gros et
son niveau effectif. Bien que I'équation(niait pas prévu I'ampleur de la hausse de 1994,
elle rend compte de fagon raisonnablement satisfaisante de I'évolution générale. Les
valeurs des paramétres ne différent,gucre des estimations précédentes ct, par conséquent,
les principales caractéristiquesirestent aussi pratiquement inchangées. Cependant, la
vitesse d’ajustement des prix ‘de gros aux variations de I'expansion de la masse monétaire
et des taux de change ‘s’est’ralentie. Auparavant, une croissance de | point de M2
majorait les prix de gros de 0.32 point en I'espace de quatre mois et se répercutait
intégralement au bout de 1'/2 an environ. Maintenant, une variation de | point de M2 a le
méme effet a long ‘terme, mais il faut prés de deux ans pour y arriver, et '/s point
seulement se répercute en I’espace d’une année. En outre, le coefficient appliqué a
I’inflation passée des prix de gros signifie que I'inertie des prix s'est accentuée légere-
ment en comparaison des estimations passées.

La relation estimée semble indiquer que le taux d’inflation annuel prévu par le
Secrétariat de I’OCDE, de 65 pour cent en 1998, est i peu prés compatible avec unc

1. Une étude inédite de la Banque centrale de Turquie laisse penser que I'établissement d’une relation entre les
variations de I'IPC et celles de la masse monétaire de définition étroite (M1) et du taux de change nominal
donne aussi des estimations de parametres correctes et satisfait aux principaux tests diagnostiques. Cette
étude révele également que la masse monétaire de définition large n’aide guere A expliquer I'inflation (2 la
différence des résultats donnés ci-dessus).
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Tableau Al. Equation de régression pour les prix de gros'

Variable explicative Coefficient de Student
Constante -0.1399 -09
Croissance des prix de gros (-1) 0.2955 52
Croissance du taux de change

(livre turque/dollar des Erats-Unis) 0.1482 2.6
Croissance de M2 0.0979 24
Croissance de M2 (-1) -0.0331 -0.8
Croissance de M2 (-2) -0.0347 -0.9
Croissance de M2 (-3) 0.0078 02
Croissance de M2 (-9 0.0835 23
Log (prix de gros/M2) (-1 -0.0143 -1.0
Variable muette pour avril 1994 ) 0.1222 39
Variable muette pour janvier 0.0367 59
Variable muette pour juin -0.0249 4.6
Errcur type de régression 0.0157
Statistiques diagnostiques?

R2 ajusté 0.71

Autocorrélation (test LM) 0117 ; 0.89

Forme fonctionelle (test de Ramsey) 1.504 : 0.21

Normalité (Jarque-Bera) 53.17 ; 0.00

Hétéroscédasticité (test de White) 1.079 ; 0.38

Note : La croissance d'une variable est définie comme étant la variation de.son logarithme.

.V ble dépendante : variation mensuclle des prix de gros. Période de juillet 1986 a décembre 1996.
2. Les tests diagnostiques donnent la valeur F et sa probabilité

Source : OCDE,

expansion de M2 de 4 pout.ecnit par mois et une dépréciation du taux de change nominal
de 3.5 pour cent par mois. \Si. toutefois, la forte expansion de M2 observée récemment se
poursuit et si le taux detchange continue de se déprécier au méme rythme, I'inflation des
prix de gros s’accélérera sans doute avant de se stabiliser aux alentours de 90 pour cent
par an (graphique A2).

Comme on I'a vue au chapitre 1L la priorité absolue de la Turquie est de contenir
des déficits budgétaires excessifs, Labaissement du niveau des déticits budgétaires rédui-
rait les anticipations inflationnistes en raison de la diminution du risque de monétisation
et, partant, d'inflation. Une troisieme simulation analyse l'effet d’une réduction de
I'importance relative du financement monétaire du besoin de financement du secteur
public, qui serait ramené de 1> pour cent du PIB & > pour cent, toujours un peu au-
dessus de la moyenne des pays de 'OCDE. M2 diminuerait davantage que la monnaie
centrale avec un multiplicateur monétaire de prés de 5', puis elle croitrait plus lentement.
Une réduction de la part du financement monétaire réduirait aussi les anticipations



Graphique A1. NIVEAUX EFFECTIF ET PREVU D'INFLATION MENSUELLE
Prix de gros

1994 95 96

1. Larégression a été estimée sur la base des données relatives aux prix de lies a l'aide des coefficients

de pondération de 1994.
2. Les prévisions pour janvier tiennent compte d'une hausse de 3. t imputable a la variable muette
saisonniére. Les prévisions pour juin tiennent compte d'une bai e 2.5 pour cent imputable a la variable

muette saisonniére.

Source : Estimations de 'OCDE. i @

Graphique A2. TRAJECTOIRES @ES DE L'INFLATION ANNUELLE

1996 o7 T G

Source : Estimations de 'OCDE.
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inflationnistes et, partant, le taux de dépréciation de la monnaie. A supposer que M2
augmente ensuite de 3 pour cent par mois et que le taux de change nominal se déprécie de
2'/» pour cent par mois, I'inflation annuelle moyenne tomberait rapidement a environ
52 pour cent a la fin de 1997 et se stabiliserait autour de 45 pour cent en deux ans. Le
graphique A2 trace la trajectoire de I’inflation annuelle moyenne selon chacun de ces
trois scénarios.



Annexe 11

¢ . Indice de la tension financiére

L’économie turque se caractérise par de fréquentes périodes d'instabilité qui exer-
cent une pression sur les taux d’intérét et le taux de change, creusent le déficit budgétaire
et sapent la confiance. De fait, au premier semestre de 1996, I'inefficacité du gouverne-
ment s’est traduite par une aggravation de la situation sur les prarchés financiers et par
des spéculations au sujet de I'imminence d'une crise financigre, Ce scénario était fondd
sur des prévisions trop simplistes et superficielles qui ont/{répandu !'inquiétude au sujet
des marchés financiers et qui, rétrospectivement. se ‘sont révélées excessivement alar-
mistes. La présente annexe décrit la construction de l'indice de confiance, calculé de
facon approximative a I’aide, essentiellement. dessindicateurs des marchés financiers. Cet
indice est ensuite examiné comme base objective’ d'évaluation des grandes lignes des
perspectives économiques et de la balance deSjrisques a court terme.

Construction de I’indice

Les marchés financiers réagissent rapidement aux évolutions politiques et écono-
miques, et ils constituent, par-conséquent un barometre immédiat de la variation des
conditions du marché et\de la confiance des investisseurs. C’est pourquoi on utilise
souvent des données, financieéres pour évaluer la situation dans I'économie réelle.
Goldstein' et Sachs®y par exemple, préconisent ’observation d’une liste de variables
économiques fondamentales, dont bon nombre sont des données financieres, pour évaluer
la soutenabilité de la performance économique, surtout dans les économies émergentes.

L’indice de tension des marchés financiers présenté ici tente de synthétiser les
données économiques fondamentales en une seule variable. En utilisant plusieurs indica-
teurs, on obtient une vue plus générale et moins fragmentaire des tendances sous-jacentes.
L’indice est fondé sur trois variables qui sont facilement et fréquemment disponibles :

— les chocs inflationnistes imprévus, mesurés par les déviations des taux d’inflation
annuels de I’IPC par rapport a leur moyenne mobile sur trois ans,

— la substitution de monnaies étrangéres, définie comme le rapport entre les dépéts
en monnaies locale et étrangeres et les dépots en monnaie locale, et

— le taux d’intérét interbancaire réel’.
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Toutes les séries sont mesurées de fagon que des niveaux plus élevés de I'indice corres-
pondent & une plus grande tension sur les marchés financiers. La déviation de I’inflation
par rapport & sa moyenne mobile sur trois ans (graphique A3) est une mesure approxima-
tive des écarts d'inflation imprévus. Lorsque le niveau est supérieur a 1, le taux d’infla-
tion s'accélere et vice versa lorsqu'il est inférieur & 1. La substitution de monnaies
étrangeres et les taux d'intérét réels refletent en partie le risque de change et le risque
souverain. Les taux d’intérét réels sont calculés sur la base de I'inflation effective et non
de I'inflation prévue, qui n’est pas mesurée en Turquie. Normalement, les deux méthodes
donnent des résultats identiques, mais en Turquie. la confiance des marchés financiers est
variable ¢t les anticipations inflationnistes peuvent étre trés différentes de I’inflation
mesurde.

L étape suivante consiste & amalgamer ces variables en un indice de fagon a pouvoir
dériver une mesure globale. Comme ¢’est le cas pour le choix des séries. le poids donné a
chaque variable est foreément fixé de fagon ad hoc car la théorie économique ne donne
pas de directives a priori. Lorsque toutes les séries sont disponibles, elles ont été
affectées d'une pondération ¢gale? et réduites & 100 sur la période de quatre ans 1988-92,
lorsque 1'écart de production était proche de zéro.

L'indice de tension des marchés financiers est_présenté dans le graphique 8,
chapitre 1. On notera plusicurs caractéristiques :

— son niveau s'est élevé progressivement auscours des quinze années passées,
chcore que cela s'explique peut-étre aussi‘par une hausse tendancielle du ratio par
suite de la Iégalisation des dépits en devises détenus par les résidents turcs en
1985,

- son miveau de janvier 1997 asbaisSe de S pour cent en 1'espace d'un mois pour
retomber aux alentours de_$a moyenne,

— les périodes de forte «tengion» sont plus courtes qu'au début des années 80°,

- la variabilit¢ de I'indicea<té plus grande qu'a 'ordinaire au premier semestre de
1996, lorsque Mins@bilité politique s'est accentude. par suite des résultats indécis
des élections générales de déecembre 1995 et de changements successifs rapides
dans les gouvernements de coalition.

Estimation de la tension des marchés financiers

L'indice de la tension des marchés financiers refléte les principales périodes de
«tension» politique ct financicre. Afin de micux comprendre les facteurs qui déterminent
le niveau de tension des marchés financiers et de vérifier la compatibilité générale de cet
indice avee les prévisions macroéeonomiques de 'OCDE présentées au chapitre 1, les
déterminants de I'indice ont été examinés & I’aide d’une analyse économétrique.

On ne peut pas, de fagon réaliste, s’attendre a ce qu’une équation unique de variables
économiques explique avec précision les variations de cet indice. En effet, la tension, qui
est une mesure approximative de la confiance, dépend aussi de la «stabilité politique»
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qu'il n'est pas facile de quantifier 4 I'aide des techniques des séries chronologiques.
L’impossibilité de modéliser de fagon satisfaisante la stabilité politique pose plusieurs
problemes techniques importants qui affaiblissem le pouvoir de prévision et la précision
des conclusions tirées. Notamment. les variables manquantes sont associées a un défaut
de spécification et impliquent un biais dans les estimations des parametres. L’objet de la
présente annexe n'est pas, toutefois, d'identifier et de quantifier précisément tous les
facteurs qui influent sur la confiance. 1l s’agit plutét de fournir un cadre général permet-
tant d'évaluer la direction fondamentale des perspectives économiques et la balance des
risques & court terme. Il est néanmoins possible de définir une relation avec des résultats
a priori intuitifs. Des données mensuelles ont été établies par extrapolation linéaire des
chiffres annuels. C'est peut étre 13 I'origine d'une certaine corrélation sérielle détectée
dans 1'équation par régression. L équation par régression préférée a été estimée pour la
période de juillet 1988 A aodt 1996°. Le tableau A2 donne les valeurs des paramétres et
les principales statistiques diagnostiques. Les caractéristiques fondamentales de cette
relation sont les suivantes :
— un niveau plus élevé du ratio besoin de financement du_secteur public/PIB accroit
la tension sur les marchés financiers,
— l'allongement de 1'échéance moyenne des nouvellés émissions de la dette inté-
rieure réduit la tension.

Tableau A2. Equation de régression pour Pindice de tension des marchés financiers!

Variable explicative Coefficient Sttug:nt
Constante 0.055 04
Echéance de la nouvelle dette intérigure -0.056 -2.5
Besoin de tinancement du seeteur, public/PIB 0.073 2.6
Substitution monétaire (1) 0.503 103
Variable muette pour la guerre du Golte 0.378 9.8
Vartable muette pour I'adjudication du Trésor annulée 0.183 4.7
Erreur type de régression 0.064
Statistiques diagnostiques?

R2 ajusté 0.84

Autocorrélation (test LM) 0.193 ; 0.66

Forme fonctionnelle (test de Ramsey) 33.20; 0.0

Normalité (Jarque-Bera) 678.76 ; 0.0

Hétéroscédasticité (test de White) 13.79; 0.0

Note : Toutes les variables sont définies sous forme logarithmique.

1. Variable dépendante : Log de I'indice de tension financiere. Période de juillet 1988 2 aot 1996.
2. Les tests diagnostiques donnent la valeur F et sa probabilité.

Source :  OCDE.
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— le niveau de la substitution monétaire au cours de la période précédente est en
corrélation positive avec la tension, en raison d’une certaine inertie face a la
variation des anticipations’.

Les variables muettes sont des indicateurs approximatifs des périodes de chocs
politiques inhabituels. La premiere rend compte des conséquences de la guerre Irak/
Koweit, lorsqu’un embargo commercial a été imposé a I'Irak, qui était auparavant un des
principaux partenaires commerciaux de la Turquie. La seconde refléte, au début de 1994,
les conséquences de la décision du gouvernement d’annuler les adjudications de titres du
Trésor, ce qui a finalement provoqué une fuite devant la monnaie.

Il faut se garder de donner une interprétation trop poussée de ces résultats car les
statistiques diagnostiques indiquent une certaine faiblesse dans la spécification. Néan-
moins, les estimations de 1’équation corroborent le message principal du chapitre II et la
stratégie actuelle du gouvernement, qui consiste & allonger 1'échéance moyenne de la
dette afin de calmer les anticipations inflationnistes et de rétablir la confiance, ce qui
réduit le besoin de financement du secteur public et les taux dtintérét. De fait, le niveau
de I’indice de tension a baissé rapidement depuis le début de, 1997, avec une diminution

ex post des taux d’intérét réels d’environ 20 points®.

La récente baisse des taux d’intérét est imputable a*une accélération sensible de la
privatisation, a un regain de confiance dans le programme de privatisation apres le rejet
par le tribunal constitutionnel du recours contre la loi de privatisation de Turkish
Telekom et a I’allongement notable de I’échéance moyenne des nouveaux titres représen-
tatifs de la dette a treize mois au lieu de cingren septembre 1996. Au total, ces tendances,
si elles persistent, devraient faire baisser.le niveau actuel de I'indice de la tension des
marchés financiers d’environ 10 pour cent’. Par ailleurs, et tout en ayant conscience des
lacunes importantes de la méthode,"la relation estimée laisse penser que pour chaque
point de réduction du ratio besoin de financement du secteur public/PIB, la tension sur les
marchés financiers baisse.d’environ 7.3 pour cent. Sur cette base, le programme budgé-
taire du gouvernement pour’ 1997, méme s’il n’est réalisé qu’en partie, devraient réduire
encore la tension sur les“marchés financiers.
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Notes

Voir Goldstein, M., er al. (1996).
Voir Sachs, J., A. Tornell et A. Velasce (1996).

Le marché interbancaire en Turquie a été créé en 1986. Avant cette date, les taux d’intérét
étaient réglementés et leur niveau ne reflétait pas forcément I’équilibre du marché ni 1’évolu-
tion de la confiance. C'est pourquoi ils ne font pas partie de I'indice de tension financiere
jusqu’en 1986. D autres taux d'intérét, tels que le taux moyen des‘emprunts par adjudications
du Trésor sont aussi possibles et peuvent donner des informations'surla confiance, mais il n'y
a pas de série complete en raison de I'interruption des adjudications au début de 1994. 1l
existe néanmoins une étroite relation entre les taux interbancaire et le taux des emprunts
intérieurs.

Avant 1986, les dépots en devises n'étaient pasglégaux. Par conséquent, jusqu’en 1985,
I'indice est fondé seulement sur la mesure approximative des écarts d'inflation imprévus. 11
faut donc éviter de faire des comparaisons enitre Jes périodes précédant et suivant le milieu des
années 80.

Cela est imputable en partie & 'absenee de données sur les taux d'intérét réels et la substitu-
tion monétaire, qui réagissent plus‘sapidément aux nouvelles informations.

Il n"a pas été possible de choisir une période plus longue faute de données rétrospectives sur
I'échéance moyenne de la dette intérieure.

Une autre méthode permettant de mettre en évidence un comportement d'attentisme consiste a
introduire une variable‘dépendante retardée. Cette méthode a donné des résultats identiques,
ce qui n'est pas surprenant puisque la substitution monétaire est une composante de I’indice
de la tension.

Une régression identique a été estimée pour les taux d’intérét réels. Cela a fait apparaitre les
mémes variables explicatives importantes, mais.d’une plus grande ampleur. Les coefficients
appliqués au ratio du besoin de financement du secteur public et a I’échéance moyenne de la
nouvelle dette étaient de 0.21 et —0.11 respectivement. ’

Des estimations provisoires établies a partir d’une régression mettant en relation la croissance
du PIB et I'indice de tension des marchés financiers et des variables macroéconomiques
semblent indiquer qu'une diminution de 7.5 pour cent de la «tension» renforcerait la crois-
sance du PIB de 0.1 pour cent.



Annexe 11
Le déficit financable du secteur public

Le solde budgétaire finangable est une mesure utile de la soutenabilité budgétaire' Il
montre le niveau du solde du budget primaire — déficit total moins paiements d’intéréts
sur la dette — qui est compatible avec des ratios donnés dette publique/PIB et monnaie
centrale/PIB et avec des taux donnés de croissance et d’inflation,Le déficit finangable du
secteur public est en principe la contrainte budgétaire publique et il est donné par
I’équation suivante :

dly =(g-nDbly + (p+gmly + (g— r* — e — er*)b¥y
ol :
d/ly = déficit primaire en pourcentage du PIB,

g = taux de croissance du PIB réel,
r = taux d’intérét réel sur la dette en‘monnaie nationale,
r* = taux d’intérét réel sur la dette en*monnaie étrangere,

bly = dette publique en monnaie‘nationale, en pourcentage du PIB,
b*/y = dette publique en mornnaie étrangére, en pourcentage du PIB,
p = taux d’inflation,

m/y = ratio monnaie banque centrale/PIB,

e = taux de dépréciation du taux de change réel.

Ce concept convient pour analyser des résultats en équilibre du fait qu’il suppose
que chacune des variables est a son niveau tendanciel sur longue période. Le cadre ne
peut donc pas donner d’indications sur la trajectoire de chaque variable jusqu’a un
nouveau niveau stationnaire aprés un choc. Il faudrait pour cela un modele macroécono-
mique complet. Néanmoins, cette méthode offre des ordres de grandeur de I’ajustement
requis pour atteindre un équilibre donné des principales variables macroéconomiques.

Le graphique A4 représente le compromis a opérer, dans le long terme, entre
I'inflation et ’excédent du budget primaire. Le résultat estimé pour I’excédent du budget
primaire en 1996 est compatible, sous des hypothéses raisonnables concernant les princi-

1. L’analyse s’appuie en partie sur Anand et Wijnbergen (1989).
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Graphique A4. COMPROMIS ENTRE LA POSITION BUDGETAIRE
A MOYEN TERME ET L'INFLATION'

I. Effet de la base monétaire

Taux dlinfiation
100

f------ ¥ Résultat estimé pour 1996

<4 my=004
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tl. Effet du taux d'intérét
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1. Le rapport entre l'inflation et la position consolidée du budget primaire est donné sur la base des hypothéses
suivantes : croissance du PIB réel de 5 pour cent, taux d'intérét étranger résl de 6 pour cent, rapport dette en
monnaie nationale/PIB équivalent & 20 pour cent et rapport dette en devises/PIB équivalent & 30 pour cent. La
partie | a été établie a I'aide de valeurs données de la base monétaire rapportée au PIB (m/y) et avec le taux
d'intérét réel sur la dette en monnaie nationale égal & 28 pour cent. La partie || montre différents niveaux du taux
d'intérét intérieur réel (ir) et une base monétaire égale & 4 pour cent.

Source : Estimations de 'OCDE.
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pales variables et les valeurs des parametres, avec une inflation annuelle d’environ
80 pour cent. Des taux d’inflation plus bas sont possibles si I’excédent du budget primaire
est accru (ou le déficit réduit) car le recours au financement monétaire est moins impor-
tant pour un niveau donné d’emprunt.

Le graphique illustre aussi la sensibilité des résultats a des hypotheéses de base
différentes. Dans la partie I, ’équilibre a long terme entre le résultat budgétaire et
I’inflation dépend de I'importance des encaisses monétaires en proportion du PIB. Une
proportion plus faible exige un excédent plus important ou un déficit moins élevé du
budget primaire pour un niveau donné d'inflation. En effet, une base monétaire moins
importante réduit les plus-values fiscales de I'inflation résultant du financement moné-
taire, et comme ’emprunt est fixe par hypothese, il faut, pour faire face au déficit, un
besoin de financement total moins élevé.

En Turquie, les encaisses monétaires, en proportion du PIB, représentent moins de la
moitié de la moyenne pour la zone de ’OCDE. Une inflation trés forte accroit le colt des
encaisses réelles et, partant, en réduit la demande. Si la politique“économique était axée
plus nettement sur la soutenabilité budgétaire & moyen terme-et les réformes structurelles,
la confiance dans la monnaie nationale serait renforcée. Cela’ entrainerait une demande
accrue de livres turques, ce qui permettrait d’accroitre 1'offre de monnaie nationale sans
intensifier la pression sur les prix. En fait, le taux(d’inflation d’équilibre pourrait étre
réduit du fait qu’une diminution des recettes du seigneuriage liée a un taux d'imposition
moins élevé (niveau d’inflation) pourrait étre largement compensée par I’élargissement de
Passiette fiscale (détention d’encaisses réelles):

La contrainte budgétaire publiquesdépend aussi, de fagon décisive, du niveau des
taux d’intérét réels. Des taux d’intérét-réels élevés sur la dette en monnaie nationale
refletent la prime de risque requise pour protéger les investisseurs du risque d’inflation
plus forte et/ou de dévaluation de*la monnaie. Plus le niveau de I'inflation est élevé et
plus le besoin de financement\dul secteur public est grand, plus e risque est généralement
important. Un taux d’intérét-réel plus élevé se répercute aussi directement sur les paie-
ments d’intéréts de VEtat et, dans ce cadre, sur le niveau tendanciel du financement
monétaire nécessaire_pour maintenir constant le ratio dette/PIB. Par conséquent, les
mesures visant a réduire la prime de risque contribuent grandement a la stabilité du
niveau de I’inflation. La partie II du graphique A4 montre que si les taux d’intérét réels
étaient réduits de 8 points par rapport a leur niveau moyen de 1996, d’environ 20 pour
cent, 'inflation pourrait diminuer de moiti€.

Bien qu’il soit intéressant d’évaluer divers scénarios de financement du déficit
public sous I’hypothése d’un ratio d’endettement constant, rien ne permet de supposer
que les niveaux actuels de la dette resteront constants. Méme si le financement monétaire
diminue, pour une raison quelconque, 1’Etat peut toujours augmenter ses emprunts.
L’effet sur 'inflation pourrait &étre moindre dans le court terme, mais & moyen terme il
faudrait un excédent primaire plus important pour maintenir inchangé le ratio dette/PIB.
Sinon, une élévation continue du ratio dette/PIB se traduira par une augmentation de la
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prime de risque et aura des effets sur les anticipations inflationnistes, ce qui modifiera
sensiblement la trajectoire d’équilibre de I’inflation.

L’analyse qui précede montre 4 quel point un léger ajustement de quelques variables
fondamentales améliorerait de fagon spectaculaire les résultats macroéconomiques de la
Turquie. Bien entendu, le niveau des encaisses monétaires et le taux d’intérét réel ne sont
pas des variables qui dépendent de I’action gouvernementale et, par conséquent, ils ne
sont pas directement maitrisables. En revanche, des mesures améliorant la situation
budgétaire et I'efficience de I’affectation des ressources aideront a faire baisser les taux
d’intérét réels et renforceront la demande d’encaisses réelles. Il est impossible de déter-
miner I'effet précis a partir de ce cadre, mais on peut en déduire des ordres de grandeur
approximatifs.




Annexe IV
Planification de la stratégie budgétaire a moyen terme

Au chapitre 11 de la présente Etude, les difficultés de I’économie turque sont
imputées, pour une grande part, a des déficits budgétaires excessifs. Méme si les mesures
prises depuis 1994 ont aidé a rétablir des excédents primaires, 1’amélioration a résulté
principalement de mesures temporaires ou ponctuelles. Cela traduit une tendance a axer
les programmes budgétaires sur I’année a venir, sans établir de stratégie cohérente pour le
moyen terme. Dans ces conditions, il n’y a pas d’analyse comparative des effets a long
terme de différentes solutions et les décisions gouvernementales sont prises sur une basc
ad hoc, dans une optique a trés court terme. Pourtant, certains problémes importants tels
que la soutenabilité budgétaire et la dynamique de la dette demandent a étre considérés
dans une perpective a plus long terme. La présente annexe évalue le budget de 1997 dans
un cadre & moyen terme. Les calculs sont fondés sur un cadre simple de comptabilité
budgétaire et ne donnent donc que des ordres“de grandeur approximatifs. La technique
offre cependant un cadre dynamique cohérent pour évaluer d’autres programmes budgé-
taires possibles et leur effet 8 moyen‘terme sur le niveau de la dette.

La premiere simulation (tableau*A3) est fondée sur les hypotheéses du Secrétariat de
I’OCDE concernant la politique'budgétaire et la politique monétaire dans le court terme.
Elle suppose que le gouyvernement maintient son ambitieux objectif d’équilibrage du
budget, mais du fait destretards intervenus dans la réalisation des recettes de la privatisa-
tion et dans la mise en“ceuvre des réformes structurelles, 1I’assainissement demandera
davantage de temps: Plus précisément, il est prévu que les recettes de la privatisation
augmenteront pour s’établir a environ 3 pour cent du PIB en 1997 et 1998 et a 12 pour
cent du PIB par la suite, contre 0.3 pour cent en moyenne au cours des dix années
passées. De méme, les recettes fiscales augmenteront sans doute progressivement et les
dépenses publiques seront maintenues a peu prés constantes en proportion du PIB.

Si cette évolution se vérifie dans les faits, la crédibilité budgétaire se renforcera
rapidement et la situation sur les marchés financiers s’améliorera, notamment avec une
baisse des taux d’intérét et un allongement de I’échéance moyenne de la dette publique.
L’aspect plus important est que I’inflation et les anticipations inflationnistes se calmeront
en raison de la diminution du risque de monétisation. Un excédent du budget primaire
d’environ 3Y2 pour cent du PIB, en moyenne, au cours des quatre années a venir réduira
progressivement a la fois I’encours de la dette et la prime de risque nécessaire pour
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Tableau A3. Scénario central du Secrétariat de ’OCDE

1995 1996 1997 1998 1999 2000

Hypothéses
Croissance du PIB réel 72 72 53 438 4.3 4.8
Inflation (indice implicite des prix du PIB) 87.0 78.0 73.0 65.0 57.0 50.0
Taux de change réel

(pourcentage de variation, fin d'année) 0 0 0 0 0
Paiements d'intéréts sur :

Dette en livres turques non indexée, réelle 220 17.0 11.0 10.0 10.0 8.0

Dette en livres turques non indexée, nominale 128.0 108.0 92.0 91.0 81.0 69.0

Dette en devises, réelle 5.0 45 4.5 4.5 45 45

Dette en devises., nominale 7.0 6.6 6.6 6.6 6.6 6.6
Recettes du budget consolidé!

(en pourcentage du PIB) 18.0 18.8 21.2 21.2 20.7 209
Dépenses primaires du budget consolidé

(cn pourcentage du PIB) 14.6 16.9 17.2 174 17.6 17.9
Résultats (en pourcentage du PIB)
Solde primaire du secteur public 1.9 1.0 32 33 25 2.1
Paicments d'intéréts -7.1 -10.1 -1.6 -1.3 -7.1 -6.4
Solde du secteur public -5.2 = -6.3 -5.5 6.1 -5.6
Capacité de financement -5.5 9.1 -8.2 -1.0 -1.6 -6.9
Dette totale du secteur public 46.9 46.8 43.0 40.5 399 39.2

1. Y compris les recettes exceptionnelles provenant de la privatisation transférées directement au Trésor; ces recettes sont
exclues du solde prévisionnel du secteur public et de lafcapacité de financement.
Source : OCDE.

protéger les investisseurs du‘tisque de pertes en capital imprévues. D’ici a I’an 2000, le
ratio dette publique/PIB pOurrait avoir baissé de 8 points par rapport a son niveau de 1995
pour revenir a 39 paur{cent. et les paiements d’intéréts représenteraient 36 pour cent des
dépenses publiques primaires, contre 60 pour cent environ en 1996.

Une deuxiéme simulation (tableau A4) illustre (e programme budgétaire de 1997,
mais en supposant que |'assainissement budgétaire en cours s’opére par le biais de
compressions de dépenses, que les recettes budgétaires augmentent en permanence et que
le taux d'intérét et le marché de la dette évoluent favorablement. Dans ces conditions, en
1997, les recettes fiscales et de la privatisation font un bond et les paiements d’intéréts
diminuent notablement, par suite de la baisse des taux d’intérét et de 1’allongement de
I’échéance moyenne de la dette. Cependant, comme environ la moitié¢ des mesures de
réduction du déficit prises en 1997 sont de nature ponctuelle (privatisation, 2 moins
qu’elles ne soient maintenues) ou consistent en un report de dépenses (allongement de
I’échéance de la dette), le besoin de financement du secteur public en 1998 sera encore de
I’ordre de 3Y2 pour cent du PIB. L’excédent du budget primaire, compte tenu d’une partie
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Tableau A4. Programme budgétaire de 1997 suivi d’un progrés continu

1995 1996 1997 1998 1999 2000

Hypothéses
Croissance du PIB réel 7.2 7.2 4.0 4.8 438 5.0
Inflation (indice implicite des prix du PIB) 87.0 78.0 65.0 60.0 50.0 40.0
Taux de change réel

(pourcentage de variation, fin d’année) 0 0 0 0 0
Paiements d’intéréts sur :

Dette en livres turques non indexée, réelle 220 17.0 8.0 8.0 8.0 8.0

Dette en livres turques non indexée, nominale 128.0 108.0 78.0 82.0 69.0 57.0

Dette en devises, réelle 5.0 45 4.5 45 45 4.5

Dette en devises, nominale 7.0 6.6 6.6 6.6 6.6 6.6
Recettes du budget consolidé'

(en pourcentage du PIB) 18.0 18.8 24.6 214 21.6 21.8
Dépenses primaires du budget consolidé

(en pourcentage du PIB) 14.6 16.9 17.3 17.5 18.0 18.0
Résultats (en pourcentage du PIB)
Solde primaire du secteur public 1.9 1.0 6.5 3.6 33 37
Paiements d’intéréts -7.1 -10.1 -6.9 ~6.1 =53 —4.3
Solde du secteur public (besoin de financement

du secteur public) -5.2 =9.1 -1.9 =35 -3.0 -1.6
Capacité de financement =55 -9.1 -34 —4.5 —4.0 -2.6
Dette totale du secteur public 46.9 46.8 40.3 36.7 342 318

1. Y compris les recettes exceptionnelles provenant dea privatisation transférées directement au Trésor: ces recettes sont
exclues du solde prévisionnel du secteur public et,de\la capacité de financement.
Source : OCDE.

des recettes de la privatisation', diminue par rapport a I’année précédente mais s’établit
encore, en moyenne, 8 3% pour cent du PIB. L’encours total de la dette publique par
rapport au PIB se réduit fortement pour tomber aux alentours de 40 pour cent en 1997,
puis il diminue progressivement jusqu’a 32 pour cent du PIB en I’an 2000.

De nombreux analystes doutent des chances de réalisation du programme budgétaire
de 1997. Ce programme suppose un montant énorme de recettes de la privatisation, une
évolution favorable du marché et une amélioration des taux de recouvrement des impots.
Une troisieme simulation (tableau AS5) analyse ce qui se passerait (scénario, il faut
I’admettre, extréme) si la situation n’évoluait pas de cette fagon. Au lieu de cela, les
recettes de la privatisation sont maintenues a peu pres au méme niveau que les années
précédentes (0.3 pour cent du PIB), les taux d’intérét réels ne diminuent pas, 1’échéance

1. Le produit de la vente partielle de Telekom (et de certains autres actifs publics) sera, aprés déduction des
cofits de transaction, affecté aux recettes publiques consolidées.
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Tableau AS5. Pas d’assainissement budgétaire et évolution moins favorable du marché

1995 1996 1997 1998 1999 2000
Hypothéses
Croissance du PIB réel 7.2 7.5 5.0 3.0 3.0 3.0
Inflation (indice implicite des prix du PIB) 87.0 78.0 80.0 85.0 90.0 100.0
Taux de change réel
(pourcentage de variation, fin d’année) 0 0 0 0 0
Paiements d’intéréts sur : 220 17.0 15.0 20.0 22.0 24.0
Dette en livres turques non indexée, réelle 128.0 108.0 107.0 137.0 148.0 166.0
Dette en livres turques non indexée,
nominale 5.0 4.5 45 45 45 4.5
Dette en devises, réelle 7.0 6.6 6.6 6.6 6.6 6.6
Dette en devises, nominale
Recettes du budget consolidé
(en pourcentage du PIB) 18.0 18.8 18.5 18.5 18.5 18.5
Dépenses primaires du budget consolidé
(en pourcentage du PIB) 14.6 16.9 17.5 18.0 18.0 18.5
Résultats (en pourcentage du PIB)
Solde primaire du secteur public 1.9 1.0 0.2 -0.3 -0.3 -0.8
Paicments d'intéréts -7.1 -10.1 -10.5 -12.2 -13.7 -16.0
Solde du secteur public 5.2 9.1 -106  -12.8 -14.3 -17.1
Capacité de financement -5.5 =9.1 -109 -13.1 -146 -16.0
Dette totale du secteur public 46.9 46.8 47.0 50.1 54.1 59.1

Source :  OCDE.

de la dette reste inchangée etdes.taux de recouvrement des impots ne s’améliorent pas.
Sous ces hypotheses défavorables, le besoin de financement du secteur public, en propor-
tion du PIB, atteint des.niveaux insoutenables et I'excédent du budget primaire diminue.
En I’'an 2000, le ratio‘dette/PIB dépasse 59 pour cent. Une telle évolution finirait par
déclencher une crise économique, ce qui aurait des conséquences pour la croissance et
I'inflation.

Ces simulations mettent en évidence la sensibilité du programme budgétaire de 1997
aux différentes hypotheses et 4 1'évolution du marché et elles illustrent leurs consé-
quences 2 moyen terme. Cette sensibilité aux hypothéses budgétaires et les mauvais
résultats budgétaires enregistrés en Turquie par le passé expliquent en partie pourquoi les
marchés n’ont pas réagi aux programmes ambitieux du gouvernement. Pourtant, si des
mesures comme celles qui sont simulées dans le tableau A4 étaient prises, les comptes
publics de la Turquie pourraient reprendre rapidement une trajectoire plus soutenable,
condition préalable nécessaire 2 la croissance économique et a la baisse de 1’inflation.



Annexe V

Une caisse d’émission pour la conduite de la politique monétaire

Une caisse d’émission est un mécanisme strictement régi par une régle spécifique de
politique monétaire. Elle émet de la monnaie centrale en échange de monnaie de réserve
(habituellement une grande devise internationale) et généralement selon un rapport de
1:1, a un taux fixe diment précisé. Les variations de la base monétaire sont déterminées
par la situation globale de la balance des paiements du pays$ un“déficit de la balance
courante qui n’est pas totalement compensé par des entréés'de capitaux implique une
perte de réserves qui réduit directement la base monétaire, et inversement si la balance
globale est excédentaire. Cette regle, si elle est respectée, 'donne au pays qui I'utilise un
mécanisme hautement crédible pour défendre un taux/de change fixe, mais au prix de
I’abandon de sa souveraineté monétaire. Les dispesitifs de ce type ont surtout réussi a
réduire I’inflation lorsqu’ils étaient mis en place en liaison avec I'annonce préalable
d’engagements résolus a procéder a des\ réformes budgétaires et structurelles. Cette
méthode contribue a renforcer la crédibilité et a réduire les anticipations inflationnistes,
ce qui facilite a son tour un passage relativement rapide 3 un moindre taux d’inflation.
Néanmoins, la rigidité inhérentéxa une caisse d’émission ne va pas sans problémes.

La premiére caisse d’émission a été créée a Maurice en 1849. Depuis lors, plus de
70 expériences ont été tentées, faisant intervenir une forme ou une autre de mécanisme de
ce type'. Il existe encoredes caisses d’émission dans dix pays, pour la plupart de petite
taille, parmi lesquels‘Hong-Kong, I’Estonie, la Lituanie et 1’ Argentine (voir la liste ci-
apres).

La différence essentielle entre une caisse d’émission et une banque centrale tient a
ce que cette derniere peut également détenir des actifs intérieurs, les plus importants étant
les titres de la dette publique. Une Banque centrale peut donc stériliser la création
monétaire, servir de préteur de dernier ressort et monétiser les dépenses publiques. En
revanche, une caisse d’émission ne dispose d’aucune marge de manceuvre concernant la
conduite de la politique monétaire, ce qui, dans certains pays, peut contribuer & mieux
asseoir la confiance et la crédibilité et a réduire par 12 méme les primes de risque
incorporées dans les rendements de la dette publique.

Les partisans des caisses d’émission soulignent deux aspects de ces mécanismes qui
concourent a une stabilité durable des prix : convertibilité garantie & un taux fixe, et
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Caisses d’émission existantes

Pays Date de création Population Monnaie d’ancrage
Argentine 1991 33 912 994 Dollar des Etats-Unis
Bermudes 1915 61 158 Dollar des Etats-Unis
Brunei 1967 284 653 Dollar de Singapour
fles Caimans 1972 31 790 Dollar des Etats-Unis
Estonie 1992 1 616 882 Deutschemark
Falkland 1899 2 261 Livre sterling
fes Féroé 1940 48 427 Couronne danoise
Gibraltar 1927 31 684 Livre sterling
Hong-Kong 1983 5 548 754 Dollar des Etats-Unis
Lituanie 1994 3 848 389 Dollar des Etats-Unis

Source : J. Williamson (1995).

crédibilité de la politique monétaire. Les caisses d’émission peuvent garantir la converti-
bilité¢ parce qu'elles doivent détcnir dans la monnaie de, réserve des actifs financiers
réalisables d’'un montant au moins égal & la valeur de’l'encours en monnaie locale®. La
convertibilité a un taux de change fixe crédible impose effectivement un point d’ancrage
nominal stable par rapport a la monnaie de_réserve. Le taux d’inflation dans le pays ol
existe la caisse d'émission se trouve au bout/du compte contraint de s’aligner sur celui qui
prévaut dans le pays de la monnaie de réserve?.

L'existence d'une caisse d’émission peut également stimuler la confiance et la
crédibilité, conditions préalables'a un*ajustement en douceur a des niveaux durables de
croissance économigue, mais ¢¢ noest pas 1 un phénomene automatique. En dégageant
les pouvoirs publics de la ‘tesponsabilité de la politique monétaire. ces mécanismes
imposent une certaine dig¢ipline macroéconomique. Ainsi. le gouvernement n’a plus la
possibilité de monétiser wi"déficit budgétaire: si le budget n’est pas équilibré, le gouver-
nement doit convaincee le secteur privé de lui consentir des préts pour le financer.
Aucune sanction n'est cependant prévue 2 'encontre des autorités budgétaires qui ne
réduiraient pas les déséquilibres financés par emprunt, méme si. dans la pratique, on
constate souvent une réduction des déficits budgétaires.

La rapidité avee laquelle inflation s’ajuste dépend dans une large mesure de la
rapidité avec laquelle peuvent étre réduites les anticipations inflationnistes dans le pays
ol existe la caisse d’émission. Si ces anticipations ne se ralentissent pas a bref délai, par
exemple parce que la crédibilité est médiocre, la parité de change s'apprécie réguliere-
ment en termes réels, ce qui entraine une perte de compétitivité, un déficit de la balance
des opérations courantes et, au bout du compte, une contraction de la croissance de la
production réelle et de I’emploi. On parviendra finalement & un ajustement, mais les cofits
de la transition seront élevés, notamment lorsque le niveau de départ de I'inflation et

101



Pinertie des prix sont forts. D’ott I'importance de fixer la parité de change en tenant
compte des parametres fondamentaux, et d’ou également I'importance que les autorités
aient deés le départ pris fermement ’engagement de remédier aux déséquilibres
économiques.

Le choix de la monnaie de réserve est également tres important : il faut que cette
monnaie soit celle d’un pays ou ’inflation est faible et dont I’économie est étroitement
intégrée a celle du pays qui envisage de créer une caisse d’émission. Un probléme majeur
tient a ce que les monnaies des états souverains ne coincident pas nécessairement toujours
avec des zones monétaires optimales. Un choc du coté de 1'offre peut affecter la zone de
la caisse d’émission, mais pas le pays de la monnaie de réserve. Lorsque tel est le cas.
une parité différente de change peut se justifier, mais cela n’est plus possible lorsque la
caisse d’émission a été créée dans la mesure ol 1'on ne peut modifier le taux de change
sans compromettre la caisse elle-méme.

L’ Argentine et I’Estonie sont deux exemples récents de pays-ou la mise en place
d’une caisse d’émission s’est inscrite dans le cadre d’un train de mesures de stabilisation
et ol elle est parvenue a faire reculer I'inflation. En Argentine, le taux d'inflation était
supérieur a 1 000 pour cent par an avant que le peso ne soit raccroché au dollar en 1991,
et il est actuellement de moins de 4 pour cent. Mais eomme le rythme de baisse n’a pas
été suffisamment rapide, le taux de change de ’Argentine est désormais surévalué, le
chomage y est élevé et la balance des opérations-courantes est fortement déficitaire.
L’ajustement s’est fait de maniere relativement’lente dans ce pays, en raison de la petite
dimension du secteur travaillant pour I’exportation (et donc du nombre restreint de prix
fixés par les marchés internationaux) et d’une perte temporaire de crédibilité a la suite de
la crise d’instabilit€ des marchés financiers au Mexique. Dans un premier temps, I’ Argen-
tine a répondu a la crise mexicaine en assouplissant les régles de sa caisse d’émission
concernant les réserves des_banques commerciales, mais cette décision a aggravé la
situation. La confiance n’a.été\rétablie que griace a un soutien du FMI et a I’engagement
de respecter a nouveau l€s,régles initiales de la caisse d’émission.

Le fait que toutes les caisses d’émission ont honoré leur engagement de convertibi-
lité de la base monétaire ne constitue pas une garantie contre les crises financieres. Les
banques commerciales ne pourront faire face a leurs obligations que si elles détiennent un
volume suffisamment important de réserves dans la monnaie de réserve, ou si elles ont
accés a un crédit suffisant pour pouvoir emprunter de la monnaie de réserve le cas
échéant. Si cela n’est pas possible, une crise financiére pourrait dégénérer en mouvement
de panique et la caisse d’émission serait dans I'impossibilité d’intervenir en tant que
préteur de dernier ressort. Ce risque pourrait étre réduit en créant une institution distincte,
financée par le budget, chargée d’exercer un contréle prudentiel et ayant la possibilité
d’offrir une facilité limitée de préteur de dernier ressort. Un autre probleme que soulévent
les caisses d’émission tient 2 leur caractére généralement procyclique. Lorsque les condi-
tions économiques sont positives, 1’argent rentre, les taux d’intérét baissent et I’économie
se développe a un rythme rapide. Mais lorsque les conditions sont défavorables, les flux
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de capitaux tendent a s’assécher ou a s’inverser, les taux d’intérét montent et la croissance
de la production se ralentit encore.

En bref, une caisse d’émission offre un cadre institutionnel transparent qui contri-
bue & ramener l'inflation & un niveau plus ou moins identique a celui du pays de la
monnaie de réserve. Elle constitue un dispositif efficace pour rétablir la crédibilité et la
confiance économique dans la politique des pouvoirs publics lorsqu’elle est mise en place
dans le cadre d’'un ensemble de mesures de stabilisation, mais elle ne crée pas un
engagement 2 la stabilité lorsque celle-ci n’existe pas déja; une régle monétaire
n’entraine pas automatiquement un ajustement budgétaire. Les principaux inconvénients
des caisses d’émission sont leur incapacité a jouer le role de préteur de dernier ressort en
cas de crise financiére interne et les colits potentiellement élevés de la transition si
I'inertie des prix est importante.

A




Notes

On en trouvera la liste complete dans Hanke, Jonung et Schuler (1993).

Ellles cherchent le plus souvent a détenir des actifs d’une valeur un peu supérieure a celle de
leurs engagements afin de se prémunir contre le risque d’une baisse de la valeur marchande de
leurs actifs, du fait par exemple de variations des taux d’intérét dans le pays de la monnaie de
réserve.

Les taux d’inflation divergeront 1égérement en raison de gains différents de productivité entre
les deux pays et de I'importance croissante des produits n’entrant pas dans les échanges dans
le panier utilisé pour établir I'indice des prix & la consommation.
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Annexe VI

Chronologie économique

1996

Janvier

Conclusion d’une Union douaniere entre la Turquie et I’"UE. Suppression des préle-
vements destinés au Fonds pour le logement social et“des droits de douane sur les
importations en provenance de 1'UE.

Février

Le tribunal constitutionnel annule la loi‘relative a Turkish Telekom.

Mars

L’ANAP et le DYP conyviennent de forn mer un gouvernement de coalition. M. Yil-
maz (ANAP) sera Premier«ministre jusqu’a la fin de 1996, Mme Ciller (DYP) lui
succédera pendant deux-ans; puis M. Yilmaz dirigera de nouveau le gouvernement
I’année suivante, et enfin, pendant un an, le poste sera occupé par un représentant du DYP
autre que Mme Cillen.

Avril

Approbation du budget de 1996 par le Parlement. Il est prévu que le déficit du -
budget consolidé s’établira 2 861 000 milliards de livres turques (6'2 pour cent du PIB),
dans le contexte d’une croissance du PIB de 4Y: pour cent et d’un taux d’inflation de
65 pour cent en 1996.

Juin

Démission du gouvernement de coalition ANAP-DYP.
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Juillet

Formation d’une nouvelle coalition entre le Refah et le DYP. M. Erbakan (Refah)
sera Premier ministre pendant deux années, puis Mme Ciller (DYP) lui succédera pendant
deux ans.

Les traitements des fonctionnaires seront augmentés de 50 pour cent au second
semestre de 1996.

Majoration de 100 pour cent du salaire minimum.

Le gouvernement annonce un ensemble de mesures de financement d’un montant de
10 milliards de dollars.

Aoiit

Annulation des déductions d’épargne obligatoire pour les agents de la fonction
publique et les employeurs.

Septembre

Le gouvernement annonce un second ensemble. de ‘mesures de financement d’un
montant de 10 milliards de dollars.

Vente par le Trésor d’obligations libellées en devises.

Novembre

Instauration d’une retenue fiscale.d la source de 10 pour cent sur les revenus
d’intéréts.

L’organisme japonais de notation du crédit rétrograde la cote de crédit de la Turquie
de BB+ 2 BB.

Publication au Journal officiel d’une loi sur la prévention du blanchiment de
capitaux.

Annonce d’un troisiéme ensemble de mesures de financement d’un montant de
10 milliards de dollars.

Décembre
Remise en service du pipeline Kirkuk-Yumurtalik, aprés I’embargo imposé par les
Nations Unies & I'Irak en aoiit 1990.
Standard and Poors rétrograde la cote de crédit de la Turquie de B+ a B.
Ratification par le Parlement du programme d’équilibre budgétaire pour 1997.

L’organisme londonien de notation du crédit rétrograde la cote de la Turquie de BB-
a B+.
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La retenue fiscale & la source sur les revenus d’intéréts passe a 12 pour cent.

La Banque centrale de Turquie annonce un programme monétaire pour le premier
semestre de 1997, compatible avec une infiation de 70 pour cent.

1997

Janvier

La Cour constitutionnelle rejette le recours contre la loi révisée sur Turkish Telekom
(adoptée en aoiit 1996).
Mars

Le gouvernement accepte une liste de recommandations du Conseil de la sécurité
nationale visant 2 maintenir un Etat laique.
Avril

Emission par I’Etat d’obligations indexées sur I'IPC.

Le gouvernement annonce des objectifs budgétaires et macroéconomiques a 3 ans en
vue de 1’établissement d’un cadre d’action a2 moyen-terme.
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Tableau A. Produit intérieur brut, prix courants
Milliards de livres turques

Consommation privée
Consommation publique
Formation brute de capital fixe
Construction
Non résidentielle
Logement
Machines et outillage
Variation de stocks

Demande intérieure totale

Exportations de biens
et services

Importations de biens
et services

Divergence statistique

Produit intérieur brut

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
34394 51019 82050 149 140 269 562 444 871 760 256 1369 339 2706262 5 485245
4592 5845 9837 21240 43083 77895 140 584 258 084 450 605 837 243
12745 18 491 33738 51837 89892 148 268 255 640 518 743 932 379 1 812 289
6354 11727 22559 36103 57388 94 283 158 970 298 850 590 586 972 699
358 5305 8 790 14 854 24936 42173 66 531 113 481 202 230 323 564
2769 6422 13769 21249 32452 52 110 92 439 185 369 388 356 649 135
6391 6764 11179 15734 32504 _ 53 985 96 670 219 893 341 793 839 590
409 687  -1247 1522 57924 ~6973 2 454 21 619 121 416 98 105
52140 76042 124378 223739 408 329 664 061 1158934 2167785 3967830 8232882
7043 11642 24106 36833 52215 87 215 157 360 270 997 826 379 1 544 077
8104 13269 22683 4042069 042 104 819 189 646 383 358 788 530 1 890 238
0 306 3424 7172 1558 -16 340 -33 279 -73 557 ~-137 251 -124 266
51079 74721 129225 227 324 393060 630117 1093369 1981867 3868428 7762455

Note : Dans cette annexe, tous les chiffres du PIB proviennent des,nouvelles séries des comples nationaux publiées par I'Institut national de statistiques.

Source : Institut national de statistiq

Gross N

.

! Product, et OCDE, Comptes nationaux.
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Tableau B. Produit intérieur brut, prix constants
Milliards de livres turques, aux prix de 1987

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995

Consommation privée 51179 51019 51638 51105 57803 59366 61 281 66 545 62 962 66 628
Consommation publique 5341 5 845 5783 5 830 6297 6 528 6 765 7 344 6 938 7411
Formation brute de capital fixe 12742 18491 18299 18701 21670 21531 22946 28940 24117 26 314
Construction 8778 11727 11688 12331 12543 12139 12 8I3 13913 13935 13 536
Non résidentielle 4 814 5 305 4 471 5112 5 556 5416 5 402 5 280 4 749 4 530
Logement 3 964 6422 7217 7219 6 987 6723 7411 8 633 9 186 9 006
Machines et outillage 3 964 6 764 6611 6 370 9 127 9392 10133 15027 10 182 12 778
Variation de stocks 563 687 -693 520 1513 -939 402 1486 -2 925 I 372
Demande intérieure totale 69825 76042 75027 76156 87283 86486 91394 104315 91092 101725
Exportations de biens et services 9212 11642 13786 1375114101 14627 16236 17 484 20138 21 746
Importations de biens et services 10788 13269 12670 13543 18014 17074 18 938 25715 20090 26 033
Divergence statistique 0 306 163 134 208 314 709 507 181 450
Produit intérieur brut , 68249 74721 76306.. 76498 83578 84353 89401 96 591 91321 -97888

Source : Institut national de statistiques, Gross National Product, et OCDE, Comptes nationaux.
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Tableau C. Produit intérieur brut par genre d’activité
Milliards de livres turques

Agriculture, sylviculture, péche

Industries extractives

Industries manufacturiéres

Electricité, gaz et eau

Construction

Commerce de gros et de détails, restaurants et hotels

Transports, entrepdts et communication

Etablissements financiers L

Services fournis 2 la collectivité, services sociaux
et personnels

Branches non marchandes des administrations
publiques

Autres branches non marchandes

Production imputée des services bancaires

Droits et taxes sur importations

Produit intérieur brut au coit des facteurs

Agriculture, sylviculture, péche

Industries extractives

Industries manufacturiéres
ectricité, gaz et eau

Construction

Commerce de gros et de détails, restaurants et hotels

Transports, entrepdts et communication

Ftablissements financiers

Services fournis a la collectivité, services sociaux:
et personnels

Branches non marchandes des administrations
publiques

Autres branches non marchandes

Production imputée des services bancaires

Droits et taxes sur importations

Produit intérieur brut au coiit des facteurs

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
Aux prix courants
13314 22303 37704 68692 96074 163 827 305 525 598 169 1218 178
1475 2 357 4 625 6 269 9 762 14 946 21 814 54 099 98 545
16319 29664 - 52561 86307 139 709 236 573 412 408 853 488 1 751 681
1482 2 829 4 408 7745 13 839 28 602 51 450 112 181 192 169
5452 9998 15904 24 746 44139 74 509 145 834 263 720 426 215
14850 25699 42653 74 912,117 433 202 369 368 385 760 919 1 587 691
8660 15245 26317 46490 ( 74 561 133 338 236 860 514 110 981 070
6672 10137 14889 25878 49 287 84 708 152 631 242 929 571 759
1736 3198 7544 /14 415 23 006 39 577 71 449 142 795 287 000
3789 6363 15535, 32525 61051 111 841 203 922 344 530 619 785
319 535 891 1521 2332 3 553 6 015 9 070 14 577
1997 3349 2562 9838 23282 41 188 75 654 163 471 270 344
2652 4 246 6854 13397 22206 40 713 81 229 135 892 284 130
74 722 129 225,227 324 393060 630 117 1093 368 1981 867 3 868 429 7 762 456
Pourcentage de variation en volume, aux prix de 1987

0.4 7.8 -1.6 6.8 -0.9 4.3 -1.3 -0.7 20
2.5 -4.6 13.0 -2.5 45 0.3 -6.4 8.0 -6.9
10.1 1.6 3.0 9.7 24 5.8 9.3 -1.6 13.9
5.8 104 13.9 8.6 4.5 11.8 8.9 34 9.6
14.9 =54 6.1 -L1 1.1 6.2 79 2.0 -4.7
19.0 3.5 -2.3 12.3 -0.7 6.9 11.6 -7.6 11.6
10.2 1.2 3.2 11.9 -0.4 8.1 10.8 -2.0 5.7
3.6 1.6 2.6 23 1.8 09 1.7 14 1.5
9.1 23 0.3 8.1 0.9 55 6.9 4.3 73
-0.2 1.9 1.2 29 24 34 1.8 0.8 25
12.6 1.9 1.8 10.3 3.5 22 3.0 -2.5 ~-13
38 4.1 2.1 1.9 0.2 -2.3 -0.6 -1.8 -0.3
28.2 -10.3 -2.6 483 4.1 i1.3 328 -35.2 11.5
9.5 2.1 0.3 93 09 6.0 8.0 -5.5 72

Source : Institut national de statistiques, Gross National Product, et OCDE, Comptes nationaux.
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Tableau D. Production industrielle

Pourcentage de variation par rapport a I'année précédente
Indice 1992 = 100

Industrie, total
Industries extractives
Secteur de I’énergie

Industries manufacturiéres
Selon le secteur

Produits alimentaires, boissons et tabac
Textiles, habillement et cuir
Papier et édition
Produits chimiques et pétrole
Produits minéraux non métalliques
Meétallurgie de base
Machines et matériel de transport

1996
1991 1992 1993 1994 1995 1996
1 I 111 v

31 5.3 5.9 6.2 8.6 5.9 9.2 5.1 2.8 6.8
17 -23 -9.3 9.3 01 38 38 34 9.8 -1.8
3.9 124 9.7 6.2 9.8 10.9 13.9 8.7 8.5 11.2
2.6 4.5 64 8.6 9.0 53 8.7 4.7 1.5 6.6
94 4.6 1.1 -1.5 22 4.6 -0.6 8.1 -8.2 -5.7
-7.0 1.1 04 6.7 0.9 4.6 34 2.1 7.6 8.9
-19.8 17.8 -18.2 14.8 16.6 -26.2 -18.0 35 -13.0 -13.8
-2.0 2.6 9.2 -1.0 8.9 -1.7 11.2 74 5.6 -1.5
39 8.0 7.0 -4.9 10.7 6.7 14.0 1.9 42 32
09 6.2 8.9 2.8 0.5 16.7 -17.4 -3.6 1.0 — 145
153 6.0 14.2 -31.7 24.7 18.2 413 22.5 187~ 126

Source : Institut national de statistiques, Turkish Economy and Analysis-et Monthly Production Index.
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Tableau E. Prix!
Variation en pourcentage par rapport 4 ’année précédente

Prix de gros Prix & la consommation
Indice général
: Industries Industries : Produits
T Secteur Secteur Agricdlure miniéres manufacturiéres Energie Kostperal alimentaires
otal B g
public privé
Année de référence 1987,=+100
Anciennes séries
(Poids de 1987) (100) (27.74) (72.26) (23.03) (2.54) (69.80) (4.62) (100) (32.10)
1988 70.5 70.3 70.5 44.1 64.1 81.5 40.9 73.7 83.2
1989 64.0 64.2 63.9 7.7 65.0 61.6 69.2 63.2 69.3
1990 52.3 56.7 50.6 70.6 48.7 46.9 56.5 60.3 64.3
1991 55.3 61.3 530 50.8 63.2 55.3 75.1 66.0 67.1
1992 62.1 65.2 60.8 62.7 61.6 55.3 97.7 70.1 71.3
1993 58.4 54.5 60.1 622 56.7 56.6 67.8 66.1 63.5
1994 120.7 122.5 119.9 97.8 132.8 129.4 102.3 106.3 110.0
1995 . 88.5 77.0 934 118.7 76.6 834 478 93.6 97.3
Année de référence 1994 = 100
Nouvelles séries

(Poids de 1994) (100) (23.17) (76.83) (22.22) (2.47) (71.12) (4.19) (100) (31.09)
' 1995 86.0 76.8 88.8 107.8 85.6 81.0 56.4 88.0 92.3
1996 75.9 819 74.3 86.5 89.3 704 101.7 80.4 72.2
1996 1 64.4 61.3 65.3 75.7 759 59.3 76.7 78.3 68.9
1 733 77 72.2 825 81.7 68.2 98.6 82.2 715

m 78.4 85.1 76.5 92.0 95.2 71.8 104.6 80.8 72.1

v 84.5 99.4 80.4 93.1 99.3 79 122.1 79.9 70.5

1997 1 77.8 84.0 76.0 81.5 89.1 75.1 92.7 76.9 75.5

1. En janvier 1990, I'Institut national de statistique a adopté de nouvelles pondérations pour les indices des prix de gros et a la consommation et a adopté comme année de
référence pour I'indice des prix a la consommation 1987 au lieu de 1978-79. En janvier 1991, I'année de référence pour I'indice des prix de gros passe de 1981 2 1987.
Source : Institut national de statistiques, Wholesale and Consumer Price Indices Monthly Bulletin.
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Tableau F.

Millions de dollars

Importations par produits

Classification CTCI

B =

SR

L oo

Produits alimentaires et animaux vivants
Boissons et tabacs

. Matieres brutes non comestibles a I’exception

des carburants
Combustibles minéraux, lubrifiants et produits
connexes
Huiles, graisses et cires d’origine animale ou végétale
Produits chimiques et produits connexes, n.d.a.
Articles manufacturés classés principalement
d’aprés la matiére premiére
Machines et matériel de transport
Articles manufacturés divers
Articles et transactions non classés ailleurs

Total

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
261 369 180 697 1179 466 594 839 465 1482
125 192 189 225 346 381 330 336 153 173
834 1322 1353 160271680 1614 1872 2489 2272 3536

2192 3172 3062. 3258 4641 3773 3782 3990 3838 4619
141 145 227 307 297 393 375 403 454 631

1585 2146 22152321 2830 2852 3092 3527 318 5350

1512 2341 2436 2795 3372 3295 3606 5026 4065 6675

4035 40544234 4095 7030 7168 8043 11228 7658 11492
327 421 442 485 905 990 1105 1461 1091 1750

9 1 2 4 22 114 73 131 87 2
11 020, 14163 14340 15789 22302 21047 22871 29429 23270" 35709

Source : OCDE, Commerce extérieur par produits, série C.
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Tableau G. Exportations par produits
Millions de dollars

Classification CTCI

0. Produits alimentaires et animaux vivants
1. Boissons et tabacs
2. Matigres brutes non comestibles a I’exception
des carburants
Combustibles minéraux, lubrifiants et produits connexes
Huiles, graisses et cires d’origine animale ou végétale
Produits chimiques et produits connexes, n.d.a.
Articles manufacturés classés principalement
d’apres la matiére premiere
Machines et matériel de transport
Articles manufacturés divers
Articles et transactions non classés ailleurs

Total

o i

O 9

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
184 2163 2484 2015 2302 2728 2760 2794 3298 3420
278 324 278 493 455 593 356 466 471 468
604 517 777 837 750 681 503 555 605 776
185 238 335 260, 298 292 235 178 246 289
80 83 86 153 139 197 215 187 182 326
410 675 950 936 745 603 629 609 730 890
2206 2669 35037 3391 3841 3717 4155 4485 5684 6228
415 1085 748 587 853 1016 1290 1292 1720 2406
1400 2411 2497 2949 3567 3758 4561 4775 5160 6828
15 24 4 7 7 8 10 9 9 5
7457010190 11662 11627 12957 13593 14715 15349 18 105 21636

Source : OCDE, Commerce extérieur par produits, série C.
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Tableau H. Répartition géographique du commerce extérieur
En millions de dollars, moyennes mensuelles

Importations Exportations
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1990 1991 1992 1993 1994 1995
Pays de ’OCDE 14896 14741 15995 21022 15839 24403 9067 9269 9761 9504 11283 13827
Pays de la CEE 9924 9897 10657 13874 10916 16862 | 7188 7347 7934 7603 8689 11077
dont :
France 1340 1227 1351 1952 1458 1996 737 689 809 771 855 1033
Allemagne 3523 3232 3754 4533 3646 55481°3076 3413 3660 3654 3969 5034
Italie 1727 1845 1919 2558 2008~ 3/193] 1106 972 943 750 1035 1456
Royaume-Uni 1014 1166 1187 1546 1170/ 1830 744 676 796 835 893 1134
Autres pays de I'OCDE 4971 4844 5338 7148 4924, 7541 | 1879 1922 1827 1902 2594 2750
dont:
Japon 1120 1092 1113 1621 968 1400 239 226 162 158 187 180
Suisse 537 489 688 651 473 816 293 246 223 216 240 238
Eta(s-Um's 2282 2255 2601, 3351 2429 3724 968 913 865 986 1534 1513
Pays de 1’Europe centrale et orientale 1627 1591 1910 634 498 897 695 877 1004 329 401 628
Proche-Orient et Afrique du Nord 3659 2981 3238° 3240 3191 3857| 2452 2694 2763 2743 2989 3234
dont :
Iran 492 91 365 667 692 689 495 487 455 290 250 266
- Irak 1 047 0 1 0 0 0 215 122 212 160 141 119
Koweit 54 0 68 84 77 97 92 16 66 104 128 119
Libye 487 281 445 131 320 385 221 237 247 246 180 238
Arabie Saoudite 724..°1829 1665 1500 1229 1383 338 485 486 652 611 467
Autres pays 2121 1734 1729 4534 3743 6550 744 753 1186 2773 3434 3910
Total 22302 21047 22871 29429 23271 3570812957 13593 14715 15349 18 106 21 598

Source : OCDE, Statistiques mensuelles du commerce extérieur, série A.
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Tableau I.

Millions de dollars

Balance des paiements

Exportations
Importations

Balance commerciale
Services
Balance des biens et services
Transferts privés, net
Transferts officiels, net

Balance des opérations courantes
Capitaux 2 long terme

Privés, net
Officiels, net

Balance de base

Capitaux privés non monétaires a court terme, net
Capitaux officiels non monétaires a court terme, net
Erreurs et omissions

Balance des transactions non monétaires

Capitaux privés monétaires a court terme, net
Avoirs
Engagements

‘Balance des réglements officiels

Recours au crédit du FMI
Comptes officiels divers
Allocation de D.T.S.

Variations des réserves

Or

Devises

Position de réserve au FMI
Droits de tirage spéciaux

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
10322 11929 11780 13026 13667 14891 15611 18390 21975
13551 13706 15999 22581 21007 23081 29771 22606 35187
3229 1777 4219 -9555 -7340 -8190 -14160 4216 ~13212

33 1214 1622 24372499 3157 4014 3755 6377
3196 563 -2597 -7118“24849 -5033 -10201 461 6835
2066 1827 3135 3349 2854 3147 3035 2709 3425
324 332 423 144 2245 912 733 383 1071

-806 159  96L./-2625 250 -974 6433 2631 2339

1841 1323 1364 1037 623 2252 5909 933 2417

1388 2037 %2456 1847 1562 3351 6839 2394 2954

453 -714 (-1092  -810 939 -1099  -930 -1461  -537
1035 20819 2325 -1588 873 1278  -524 3564 78
-542 (2351 23 1362 37 1641 180 947 2117

305 <895 526 359 322 136 133 . ..
-506\." 515 971 468 948 -1190 -2222 1769 2275

292 2188 2793 335 153 185  -763 438 4470

287 -1035  -81 1279 -2735 381 1071 -4180 188
434 1046 -370 -769 -2595 -2474 -3231 2591 1512

721 11 289 2048 -140 2093 4302 6771 1700

579 1153 2712 944 -1199 1484 308 206 4658
443 432 238 48 0 0 0 340 347

1 1 -3 -1 2 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0
137 722 2471 895 -1197 1484 308 546 5005
0 0 -14 114 25 0 £ 79 5
137 721 2485 781 -1223 1484 314 625 5032
0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 1 0 0 1 0 0 0 0

Source : OCDE.
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Tableau J. Indicateurs du commerce extérieur

1980
1981
1982
1983
1984

1985
1986
1987
1988
1989

1990
1991
1992
1993
1994

1995
1996

1996 T 1

1997 T1

“Tisox & ehiange | — Biens et services
TauETdc pacrhgnge effectif de I'échange Exportations Im —
1987 = 100 Aux prix de 1987, milliards de LT
76.0 977.1 101.9 3184 7024
110.2 803.3 101.8 5 205 7 902
160.7 610.2 101.8 6 976 8 554
223.7 473.3 101.8 7 891 10 002
363.5 319.4 101.8 9 898 11 975
519.6 231.8 101.8 9 707 11 183
669.0 145.6 101.8 9212 10 788
854.6 100.0 100.0 11 642 13 267
14194 59.1 97.7 13 786 12 670
2 120.0 41.0 89.7 13 751 13 543
2 606.5 30.2 96.6 14 102 18 014
- 41689 19.5 97.1 14 627 17-074
6 860.6 114 96.8 16 236 13 938
10 965.6 7.7 104.0 17 484 25715
29 778.2 30 104.6 20 138 20 090
45 738.4 1.7 97.8 21 746 26 033
81 281.0 1.0 v
64 317.2 12 86.8 26 041 29 539
76 387.3 1.0 91.1 25 608 30 486
85 4928 0.9 s v
98 926.7 0.8
118 660.2 0.7 v

Source : OCDE, Comptes nationaux et Principaux indicateurs écanomi'quu.




Tableau K. Dette extérieure de la Turquie’

Montants versés en fin de période
Millions de dollars

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996

Dette & moyen et long terme 32605 34305 36006 39536 41372 42932 48823 54291 57577 58 808
Créanciers multilatéraux 9802 9192 8740 9564 10069 9160 8674 9183 9081 8293
FMI 770 299 48 0 0 0 0 344 573 663
Banque mondiale, IDA, SFI 6550 6421 6137 6435, 6540 5761 5440 5380 5191 4695
Banque européenne d’investissement 675 583 561 604 602 463 250 264 86 70
Fonds de rétablissement européen 1757 1836 1918 2439 2859 2880 2952 3065 3114 2739
Banque islamique de développement 15 22 51 68 54 40 15 117 108 118
Fonds de ’'OPEP 25 20 15 10 5 3 2 0 0 0
Fonds international de développement agricole 10 11 10 8 9 13 15 13 9 8
Créanciers bilatéraux 11680 11382 11431 12984 14587 15035 18153 20678 21558 22564
Pays de I'OCDE 10086 10038 9992 11652 13169 13542 16607 19001 19552 20108
Pays de I'OPEP 1 066 886 697 564 438 363 317 236 247 216
Autres pays 528 458 742 768 980 1130 1229 1441 1759 2240
Banques commerciales 6391 8891 10269 10721 10992 12956 15706 16113 16532 17 134
Créanciers privés 4732 4840, 5566 6267 5724 S5S781 6290 8317 10406 10817
—a Systéme de la Dresdner Bank 4569 47237 5500 6255 5713 5771 6282 8308 10397 10 808
B Dette a court terme 7623 (6417 5745 9500 9117 12660 18533 11310 15701 19234
Banques commerciales 3725,%2950 1841 3845 4144 6490 9526 2901 4263 4599
Créanciers privés 3898 »3467 3904 5655 4973 6170 9007 8409 11438 14635
Comptes de dépdts en devises 26197 2433 2795 3976 2982 2594 3097 3266 4471 5233
Dette totale 40228 40722 41751 49036 50489 55592 67356 65601 73278 78042
Pour mémoire (en pourcentage) :
Dette totale/PIB 46.1 44.8 39.0 325 334 35.0 37.3 50.4 43.1
. Dette 2 moyen et long terme/PIB 374 37.7 33.6 26.2 27.4 27.0 27.1 41.7 33.9
Dette a court terme/PIB 8.7 7.1 5.4 6.3 6.0 8.0 10.3 8.7 9.2
Dette 2 court terme/dette totale 18.9 15.8 13.8 19.4 18.1 22.8 275 17.2 214
Dette totale/revenu des échanges extérieurs 242.3 205.7 189.4 193.6 195.3 1954 2213 200.1 176.6
Dette totale par emprunteur
Administration publique 523 56.8 57.3 522 543 512 45.7 51.9 473 44.2
Entreprises économiques d’Etat 9.2 9.8 9.9 12.6 10.2 9.2 8.1 8.4 6.6 5.7
Banque centrale 239 20.6 18.9 16.6 14.0 12.1 10.8 144 15.7 15.2
Secteur privé 14.6 12.8 13.9 18.6 215 275 35.4 25.3 30.5 34.9

1. Les autorités turques ont publié de nouvelles séries de statistiques de la dette extérieure, qui commencent a 'année 1984. Les séries révisées tiennent compte des
changements intervenus dans 1'évaluation des préts de la Banque mondiale en raison du syst¢me de mise en commun des monnaies adopté 3 la Banque mondiale et de la
reclassification des comptes de la Dresdner Bank en fonction des échéances. Il est aussi tenu compte des crédits de refinancement des ventes militaires étrangeres. En 1988,
1 503 millions de dollars et, en 1989, 403 millions de dollars de crédits de ce type ont été rééchelonnés par un groupe de banques américaines avec garantie du Trésor des
Etats-Unis. Les autres emprunts relatifs 2 des projets militaires ne sont pas pris en compte.

Source : Données communiquées par le Sous-Secrétariat au Trésor et par la Banque centrale de Turquic.
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Tableau L. Secteur monétaire et bancaire
Milliards de livres turques, fin de période

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Masse monétaire
Billets et pieces 6840 11378 17 449 30 389 51 645 102 328 189 542 354 901
- Dépdts a vue 12718 20020 29344 47952 77 442 128 519 206 505 476 514
Ml 19 558 31 398 46 793 78 341 129 087 230 847 396 047 831 415
Dépdts a terme 27582 40172 70 325 112 395~ _153 355 399 501 874 376 1970 260
M2 47139 71570 117 118 190 736°../282 442 630 348 1270423 2 801 675
Dépbts en devises 14135 21793 50936 103°234% 190 617 565005 1355004 2702722
M2Y 61 274 93363 168 054 .. 293970 473059 1195353 2625517 5504 397
Banque centrale
Avoirs, total 48 988 60 987 96 789 177 244 285 801 693 005 1421 112 2 678 682
Avoirs étrangers 17 948 25 583 38.736 75758 128 126 368 701 911 817 2048 611
Avoirs domestiques 31040 35404 58,053 101 486 157 675 324 304 509 295 630 071
Préts 10892 10644 28199 72044 127 344 226 488 478 750 802 399
Préts au secteur public 7 860 5324 22 904 62 602 108 482 214 161 466 496 794 814
Préts au secteur privé 3032 5320 5 295 9 442 18 862 12 327 12 254 7 585
Autres -1 058 £1'648 -2 575 -5 293 -1593 -35 989 -14 467 =171 329
Compte de dévaluation 21 206, 26,408 32 429 34 735 31924 133 805 45 012 -999
Engagements, total 48 988... 60 987 96 789 177 244 285 801 693 005 1421112 2678682
Monnaie de réserve 17 035 23 871 37 244 61 195 101 721 185 738 343 484 618 329
Base monétaire 172365 22944 42 828 82974 123 556 186 876 359 410 620 902
Monnaie de Banque centrale 18 528 23 837 43 993 87 837 128 113 193 140 372 794 641 945
Engagements en devises 30460 37 150 52 796 89 407 157 688 499 865 1048 318 2036 737
Banques de dépéts
Dépbts, total' 61 648 93931 164 669 296 151 522500 1203 149 2543 787
Préts, total 39357 69287 106491 195182 363 026 630 583 1433 121
Total des préts du secteur bancaire
(moins les avances de la Banque centrale
aux banques) 43580 74659 130796 244 420 453 771 773 943 1 622 660
Banque centrale 3506 4449 18454 42584 82936 148 208 193 521
Banques de dépdts 36522 65198 101452 185419 342 182 575107 1342332
Banques d’investissement 3552 5012 10 890 16 418 28 653 50 629 86 807

1. Y compris les dépdts entre banques et les dépdts en devises.
Source : Banque centrale de Turquie, Quarterly Bulletin.




Tableau M. Besoin de financement du secteur public

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
" Déficit du secteur public

(milliards de livres turques) -6 235 ~12 283 -29 324 —64 469 ~116 582 —239 793 —305 668 -425 575

Administrations publiques -3 430 -7 863 -14 338 —44 526 —-80 269 —-190 868 -250 798 -442 503

Entreprises économiques d’Etat (EEE) -2 805 —4 420 -14 986 -19 943 -36 313 —48 925 -54 870 16 928

Déficit du secteur public/PIB —4.8 -54 =15 -10.2 -10.7 -12.1 -7.9 -5.5

Administrations publiques 2.7 -3.5 -3.6 -7.1 ~1.3 -9.6 -6.5 -5.7
Administration centrale -3.0 -34 -3.1 -53 43 6.8 -39 —4.1
Collectivités locales -0.4 -0.2 0.0 0.3 -0.8 -0.7 -04 0.4
Fonds d’avances renouvelables 0.2 04 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Fonds extra-budgétaires’ 0.5 -0.2 -0.9 =15 2.2 -2.1 22 -1.1

EEE? -2.2 -1.9 -3:8 -32 -3.3 -2.5 -1.4 0.2

Sources de financement

(en pourcentage du total)

- Banque centrale 0.5 0.2 0.1 1.7 1.6 2.7 1.3 12
B Endettement extérieur, net 0.2 -0.1 0.0 0.3 0.4 1.0 -1.7 -1.0
Endettement intérieur, net? 2.7 33 2.6 4.1 52 5.3 5.8 49

Non identifiées 1.4 2.0 4.8 4.1 35 3.1 25 04

Pour mémoire :

Dette du secteur public/PIB 58.0 50.5 39.5 414 428 41.8 57.6 46.9
Endettement intérieur 22.0 18.4 14.5 15.5 17.8 18.0 20.7 17.5
Endettement extérieur 36.0 32.1 25.0 259 25.0 23.8 370 294

.EEE
Endettement intérieur nd. nd. nd. n.d. nd. nd. n.d. nd.
Endettement extérieur 44 4.1 32 34 32 30 42 2.8

1. Y compris les entreprises économiques d'Etat en cours de privatisation.
2. Y compris les entreprises économiques d’Etat non financiéres.
3. Y compris les emprunts a court terme.

Source :  Sous-Secrétariat au Trésor, 1996 External Debt Bulletin et Treasury Monthly Indicators.
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Tableau N. Budget consolidé

Milliards de livres turques

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Recettes 55 239 96 747 174 224 351 392 745 116 1 394 023 2 738 148
Recettes fiscales 45 400 78 643 141 602 264 273 587 760 1 084 350 2 248 422
Recettes non fiscales 9 839 18 104 32 622 87 119 157 356 309 673 489 726
Dépenses 67 193 130 263 221 658 485.249 897 296 1 710 646 3 955 888
Dépenses courantes 26 465 49 291 94 076 169 511 273 062 502 600 974 071
Personnel 6 915 11112 20 145 35 318 73 407 141 549 310 812
Investissement 8 902 17 146 29 239 53 161 72 788 91 777 255 244
Transferts 24 911 52 714 784198 227 259 478 039 974 720 2 415 761
dont :
EEE 1 265 12 191 8 145 25 850 21 850 45 500 o
Versement d’intéréts 13 966 24 073 40298 116 470 298 284 576 100 1 497 000
Solde budgétaire -11 954 -33 516 —47 434 -133 857 -152 180 -316 623 -1 217 740
Paiements différés 1161 3555 -778 10 905 20 092 52 057 16 325
Paiements anticipés -1 561 -3.465 -11 227 -3 151 -19 837 -29 737 —45 931
Solde de trésorerie -12 354 +33 426 -59 439 -126 103 -151 925 -294 303 ~1 247 346
Emprunts extérieurs, net 41 1 921 4 038 21 062 —-67 174 -81 238 -134 411
Emprunts intérieurs, net 7942 2279 15 408 30 135 -70 339 85 657 274 040
Emprunts 2 court terme, net 2263 23 508 41 372 75 251 296 074 291 941 1021 142
Banque centrale 331 10 719 17 394 53 010 51 857 94 723 228 953
Bons du Trésor 1932 12 789 23 978 22 241 244 217 197 218 792 189
Autres emprunts’ 2109 5718 -1379 -345 -6 636 -2 057 86 575

1. Y compris les erreurs et omissions et les variations des avoirs en banque.

Source :

Sous-Secrétariat au Trésor, Treasury Monthly Indicators.
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Tableau O. Recettes de I’administration centrale
Milliards de livres turques

Impébts sur le revenu
Impbts sur le patrimoine
Impdts sur les biens et les services

Impéts sur les opérations de commerce extérieur 2 672 4245 8057 12 864 22 849

Imp6ts supprimés
Recettes fiscales totales

Recettes ordinaires non fiscales
Recettes et fonds spéciaux
Total des recettes non fiscales

Recettes des budgets annexes

Total des recettes du budget consolidé

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
6919 13 469 23 246 40 419 70 134 125 793 278 074 451 461
147 177 411 675 1258 2 531 5 659 8 844
4 487 7 639 13 667 24 678 47 341 89 447 214 353 430 431
46 213 89 650 194 647
7 18 18 7 20 289 24 32
14 232 25 548 45 399 78 643 141 602 264 273, 587 760 1 085 415
1353 2 439 4267 3 927 7 649 17 636 48 365 79 016
1228 1 950 5401 13 803 24 899 68 936 106 374 217 753
2 581 4 389 9 668 17 730 32 548 86 572 154 739 296 769
351 440 1,506 2711 3920 6 488 9116 21 887
17 164 30 377 56 573 99 084 178 070 357 333 751 615 1 404 071

Source : Sous-Secrétariat au Trésor et Institut national de statistiques, Monthly Bulletin of Statistics.




II.

STATISTIQUES DE BASE.:
COMPARAISONS INTERNATIONALES




Période de

Unités référence! Australic Autriche
Population
TOMAL . 1, xsosy mirmssosvms 5108 v i 5 060 5 58 05 07 98 €606 S50 V0 SIS B3 B3 i i a Milliers 1995 18 054 8 47
Densité km? de superficie terrestre . . . .. .. .. ... e e Nombre 1995 2 96
Accroissement moyen annuel net sur 10ans . .. ....... ... ... .. % 1995 1.4 0.6
Emploi
Emploi civil (ECN)* . . . . . ot Milliers 1994 7943 3737
donits AGACUIMIE! ¢ v 5 @ e v rao s sar v s s 160w 67 60w ot & 50 8 100 6 760 o 106 8ot & s 0 % de 'ECN 1994 51 T2
INGUSEHE : 5 5w s sos 0005 008 8 T 58 08 0 5 B0 5 18 8 500 & fo v e 8ty % de 'ECN 1994 235 a32
SOVICEE ; 25 as s3I O EN s BN E RIS A EE S5 8 NS W R % de 'ECN 1994 714 9.6
Produit intérieur brut (PIB)
Aux prix taux de change courants . . .. ... ... .o Milliards de $EU 1995 360.3 2333
PAE BABIGGE o0, om0 ohe o0 000 557 558 5 000 8 o 8 000 B 300 5060 8 6ol 500 B9 3 0 3 A Y SEU 1995 19 957 28 997
Auxprix et PPAcourants® . .. ... ... ... ... e Milliards de $SEU 1995 349.4 167.2
Par Babitant <. .« v« vv v v v v vmsio ams sna sy imsn s as SEU 1995 19 354 W7
Croissance annuelle moyenne, en volume, sur 5ans. . .. .......... % 1995 A3 2
Formation brute de capital fixe (FBCF) . ... ................. % du PIB 1995 20.1 2147
dont : Machines et autres équipements . . ... ....... ... 0., % du PIB 1995 10.5 (94) 994
Construction de logements . . . . ... oo v i % du PIB 1995 56099 6.4 (94)
Croissance annuelle moyenne, en volume, sur S5ans. . . ........... % 1995 3 3
Taux d'épargne brote’ . . coscisrssnsvsoppapssmsnanivins % du PIB 1995 169 249
Ensemble des administrations publiques
Dépenses courantes en biens et services . . . .. ... ... .. ... s, %.du PIB 1995 17.2 189
Emplois COMMIE® . o s cims it eMiiw iy e nes €8 440804 ..\ . % duPIB 1994 36.2 47.8
Ressources courantes . . . . ... . ... ...ttt e e % du PIB 1994 342 47.3
Apports nets d’aide publique au développ £.sinsins MNEH: + % du PNB 1994 0.33 0.33
Indicateurs du niveau de vie
Consommation privée par habitant aux PPA courantes® .o, .\ . .. .. ... SEU 1995 12 090 11477
Voitures de tourisme pour 1 000 habitants . . ... &, ... ... ..., Nombre 1993 438 418
Postes de téléphone pour 1 000 habitants . .. . L. .7 .. ... ..., Nombre 1993 482 451
Postes de télévision pour 1 000 habitants . ... .. .. ............ Nombre 1992 482 480
Médecins pour 1 000 habitants . . . .. .. QN s « =% o6 50 s 0 s s Nombre 1994 2209 24
Mortalité infantile pour 1 000 naissances vivantes . . ... .......... Nombre 1994 59 6.3
Salaires et prix (accroissement annuel meyen sur 5 ans)
Salaires (gains ou taux selon la disponibilité) . . . . ... ........... %o 1995 2 8
Prix & la consommation . . . . . .Lem. . ... % 1995 2.5 3.2
Commerce extérieur
Exportations de marchandises, fob*. . . . .. .................. Millions de $EU 1995 53 092 57 200
Enpourcentagedu PIB . .% .. ....... ... ... vtiann % 1995 14.7 245
Accroissement annuel moyen sur 5ans . . ... ... ... % 1995 6 0.9
Importations de marchandises, caf* . . . . ... ... .............. Millions de $EU 1995 57 406 65 293
En/pourcentage/d: PIB: o i v swvwomow in oa som s ws wes g % 1995 159 28
Accroissement annuel moyen surSans . . ... ...l % 1995 8.1 59
Réserves officielles totales®. . . . .. . ....................... Millions de DTS 1995 8 003 12 600
En ratio des importations mensuelles de marchandises . . .......... Ratio 1995 1.7 23
* Aux prix et taux de change courants.
1. Sauf indication contraire.
2. Suivamt définition retenue dans Statistiques de la population active de 1'OCDE.
3. Qonveni a I"aide des Parités de Pouvoir d’Achat (PPA) courantes.
4. Epargne brute = Revenu I disponible moins ion privée et cc ion des admini publiq
5. Emplois courants = Dépenses courantes en biens et services plus les changements courants et le revenu de la propriété.
6. L'or compris dans les réserves est évalué 4 35 DTS 1'once. Situation en fin d’année.




STATISTIQUES DE BASE : COMPARAISONS INTERNATIONALES

Belgique Canada Répub. tchéque Danemark Finlande France Allemagne Gréce Hongrie Islande Irlande ltalie Japon Corée L bourg Mexiq Pays-Bas Nouvelle-Zélande Norvége Pologne Portugal Espagne Sudde Suisse Turquie Royaume-Uni Etats-Unis
10 137 29 606 10 331 5228 5108 58 141 81 662 10 459 10 229 267 3 580 57 283 125 250 44 851 413 91 120 15 457 3580 4 360 38 588 9 921 39 210 8 827 7 081 61 644 58 613 263 057
332 3 131 121 15 106 239 79 111 3 51 190 332 444 159 46 379 13 13 119 107 78 20 171 79 239 28
0.3 1.3 0 0.2 04 0.5 3 0.5 -03 | 0.1 0 04 0.9 K2 2.1 0.7 0.9 0.5 04 0.1 0.2 0.6 0.8 2.1 03 1
3 692 (93) 13 292 4932 2 508 2015 21 744 35 894 3790 31643 138 1207 20 022 64 530 19 831 207 32 439 6 631 1 560 2003 14 658 4372 11 760 3 926 3772 19 664 25 579 123 060
2.6 (92) 4.1 7 5 83 5.1(93) 33 20.8 9 94 12 73 58 13.6 29 25.8 4 104 53 238 115 9.8 34 4 448 2.1 29
27.7 (92) 226 4229 26.8 26.8 27.8 (93) 37.6 23.6 34 26.1 27.6 32 34 332 30.7 (90) 222 23 249 234 319 328 30.1 25 28.8 222 277 24
69.7 (92) 733 50.1 68.1 64.9 67.3 (93) 59.1 58.5 571 65.2 60.5 60.2 60.2 532 66.1 (90) 52.1 73 64.6 71.3 4.1 55.7 60.2 71.6 673 33 70.2 73.1
269.2 560 457 173.3 125 15376 24125 77.8 9 43.7 7 643 1 087.2 514 455.5 10.6 (92) 246.1 395.5 59.7 103.4 (93) 118 99.8 559.6 230.6 306.1 169.3 1101.8 6 954.8
26 556 18 915 4 420 33 144 24 467 26 445 29 542 7 458 (94 4273 26 366 17 965 18 984 40 726 10 155 26 866 (92) 89 25 597 16 689 23 984 (93) 3057 10 060 14 272 26 096 43 233 2747 18 799 26 438
2108 622.6 - 112.6 90.9 1159.3 16738 127.3 B 59 61.7 11147 27368 - 128 699.7 305.6 60.3 98.8 @ 123.5 557.8 165 175.7 350.8 10419 6 954.8
20 792 21 031 21 529 17 787 19 939 20 497 12174 21938 17 228 19 465 21 795 31 303 7 383 19 782 16 851 22 672 12 457 14 226 18 673 24 809 5691 17 776 26 438
1.2 1.5 5 2 -0.7 1.1 1.7 0.8 (9 o 0.9 57 1.1 1.3 @ 4.1 (92) 3.0 93 2.1 29 2.1 (93 o 1.4 1.3 © 04 0 32 1.2 233
17.6 17.5 322 16 15.1 18 213 169 (94) 19.3 15.2 15.1 17 285 36.6 27.7 (92) 16.6 19.4 205 22 (93) 17.1 23.7 20.6 14.5 227 233 15.1 17.6
7.4 (94) 6.5 7.2 (94) 59 %4 8.1 7.6 79 94 8 4.7 55 8.6 9.6 (949) 13.2 5 9.4 (93 9.1 10 - 11.7 (93) 58 (94) 78 83 10.8 7.3 (99) 7.7 93)
4.5 (94) 49 394 3.6 (94) 4.5 7.6 34 (9 9.8 4 b} 4.8 5794 78 & 49 (93 52 55 o 5.2(93) 4.1 (94 1.6 14.4° 9.3 (94 3.1 (%4) 4.0 (93)
-1.1 0.3 0.5 ~-104 -1.3 25 1.2 (94) —4.1 0.9 -1.7 -0.1 . 6.5 (92) 7.7 9 1.2 4.5 -3.393) 1.8 -09 -53 0.2 4 -1.6 5.8
226 17.1 17.8 19.8 19.7 213 15.7 (99 164 19.5 205 308 358 60.2 (92) 15.1 9 246 184 21.9 (93) 21.6 215 16.6 30.1 19.7 13.8 15.9
14.8 19.6 25.1 21.8 19.3 195 18.5 (94 249 208 147 16.3 9.7 104 17.1(92) 10.6" 14.3 14.3 22.1 (93) 18.1 16.6 258 14 108 214 16.2
54.1 46.7 61.1 571.7 509 46.1 5217 344 40.4 (93) 51 27 15.3 d 52.8 &, 42.5 (93) 426 66.4 363 423 35.8 (93)
50.6 424 59.1 53 46.4 46.4 44.2 354 389 (93) 45 322 24.2 - 51.6 X o 39.8 (93) 39.1 574 365 37.3 31.7 (93)
032 042 0.99 0.3 0.64 0.33 02 0.27 0.28 04 0.75 0.22 1.05 0.36 0.27 0.92 0.3 0.31 0.15
12 960 12 551 10 259 11 531 9 643 11 996 11707 9 071 11197 13 208 9 467 11 952 13 102 12 287 16 827 5 368 11 854 10 396 11194 % 8 150 8 812 9 778 14 5% 4021 11 319 17 834
402 455 (92) 164 312 367 419 533¢ 187 204 435 251 516 (92) 326 95 506 88 n 439 375 175 332 343 404 490 43 375 (92) ?56
437 592 190 589 544 536 457% 457 146 544 328 418 468 378 541 88 499 460 542 115 311 364 678 61l 184 494 37-_&
453 640 - 537 505 408 558 201 414 319 304 421 614 21 267 149 488 443 424 295 188 402 469 4aq 176 435 Sl:: .
37 22 32 2.8 (93) 2.7 29 3.2(92) 3.9 (93) . 3(93) 2 1.7 92) 1.8 o 2293 1 2.5 (90) 2.1 33093 o 29 4.1 (93) 3 31' 1.1 1.5 (93) 2.? (CAY
76 6.8 (93) 5.4 (93) 4.6 6.1 5.8 (93) 79 115 4.8 (93) 59 7.3 (93) 4.2 8.5 (92) 17 5.6 7.3 (93) 5.1(93) 19 7.6 (93) 4.8 (93) 5593 46.8 6.2 8.5 (9
. 5.9 2
2.8 2.7 7 33 4.2 3 4.8 134 . 5 43 5 2 - - 1.9 29 1.6 35 o - 6.4 4.6 & 5 2
24 2.2 20.3 2 2.3 2.2 35 13.9 254 35 2.5 5 1.4 6.2 28 17.6 23 2.1 24 43 72 52 4.4 33 78.6 34 31
170 2307 192 502 21 654 49 045 39 995 286 762 523 000 11 761 12 540 1 802 44 708 233 868 441 512 125 058 79 542 197 087 13 805 41 836 22 892 23 356 91 615 79 595 81 499\ 21 853 242 692 584 7:&2
63.2 344 474 28.3 32 18.7 21.7 12.2 (94) 28.7 25.6 69.5 213 8.6 275 323 49.8 23.1 30.9 (93) 19.4 234 16.4 345 266 ) 129 22 8.4
16 86 ' 7 86 58 5 8 52 25 13.4 6.6 9 14 243 8.5 79 44 . 74 106 67 s 108 57 82
155 4497 164 44.-3 26 525 43 728 28 9é8 267 059 463 472 27 718 15073 1 754 33 024 206,246 335 392 135119 72 453 177 912 13 990 32 804 29 050 33 539 114 835 64 469 80 193 . 36 060 265 696 743 445
57.7 294 58 252 23.1 17.4 19.2 28.3 (94) 345 249 51.3 19 6.6 29.7 294 45 234 23.3 (93) 24.6 336 20.5 28 262 ¢ 21.3 241 10.7
53 71 . 67 1.4 35 6.1 6.9 1.7 12 938 25 7.5 14.1 183 71 8.1 38 . 62 56 33 28 938 35 85
10 8837 10 124 9312 7411 6 753 18 065 57 185 9943 8 108 207 5 806 23 482 123 277 21 983 11333 22 680 2 967 15 148 9939 10 636; 23 1792 16 18;) 24 4396 8 377(9), 28 2162 50 3(:);
0.8 0.7 .. 2 2.8 0.8 1.5 43 . 14 2.1 14 44 # 1.9 LS 25 55 - : 2. 7 2, : i
Novembre 1996
7. Données relatives a I'Union économique belgo-luxembourgeoise.
8. Les données se réferent 2 1'Allemagne occidentale.
13' Y compris les constructions non résidentielles.
. Se réferent au secteur public y compris les entreprises publiques. : ' ot ;
Sources : Population et emploi : Statistiques de la papulaliin a‘clﬂve, OCDE. PIB, FBCF et administrations publiques : Comptes nationaux, vol. 1, OCDE, ct Perspectives économiques de I'OCDE, Statistiques.
Indicateurs du niveau de vie : publications nationales diverses. s [ Py Ao P ’
Salaires et prix : Princip i s & i OCDE. C extérieur : S lles du ce extérienr, OCDE. Réserves officielles totales : ques f es inter FMI, )
—
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OFFRES D’EMPLOI

Département des Affaires économiques de I’OCDE

Le Département des Affaires économiques de I'OCDE offre la possibilité d’exercer une activité
stimulante et enrichissante aux économistes s’intéressant a I’analyse économique appliquée dans un
environnement international. Son champ d’activité couvre la politique économique sous tous ses aspects,
aussi bien macroéconomiques que microéconomiques. Sa fonction essentielle est d’établir, a I’intention de
comités composés de hauts fonctionnaires des pays Membres, des documents et des rapports traitant de
questions d’actualité. Dans le cadre de ce programme de travail. ses trois principales attributions sont les

suivantes :

— préparer des études périodiques des économies des différents pays Membres;

— publier deux tois par an des examens complets de la situation et des perspectives économiques
des pays de I'OCDE dans le contexte des tendances économiques internationales ;

- analyser dans unc optique & moyen terme certaines questions intéressant 1’ensemble des pays de
I'OCDE et. dans une moindre mesure, les pays non membres:

Les documents établis & ces fins. ainsi qu'une grande partie/des autres études économiques et des
statistiques élabordes par le Département sont publiés dans les Perspectives économiques de I'OCDE, les
Etudes économiques de I'OCDE. la Revue économique de I'OCDE, et la série Documents de travail du
Département.

Le Département gére un modele économétrique”mondial. INTERLINK. qui joue un réle important
dans [’établissement des analvses de politiqgue économique et des prévisions semes-
trielles. L'utilisation de larges bases de donnéeéstinternationales et d’importants moyens informatiques
facilite les analyses empiriques comparatives. en‘grande partie incorporées au modele.

Le Département regroupe environ 80véconomistes confirmés ayant des formations variées et venant
de tous les pays Membres. La plupart des projets sont réalisés par de petites équipes et durent de quatre a
dix-huit mois. A I'intéricur du Départément. les idées et les points de vue font 1'objet d’amples discus-
sions; des échanges de vues approtondis ont licu entre les diftérents responsables, et tous les adminis-
trateurs ont la possibilit¢ de contribuer activement au programme de travail.

Qualifications recherchées par le Département
des Affaires économiques :

a) Savoir utiliser avec une grande compétence les instruments fournis par la théorie
microéconomique et macroéconomique pour répondre A des questions se rapportant a la poli-
tique économique. De I"avis des responsables du Département, cela exige I'équivalent d’un
doctorat en économie ou. pour un dipldme d'un niveau moins élevé, une expérience profession-
nelle étendue dans ce domaine.

b) Avoir une trés bonne connaissance des statistiques économiques et des méthodes d’analyse
quantitative; il s’agit notamment d’identifier les données, d’estimer des relations structurelles,
d’appliquer les principales techniques d’analyse des séries chronologiques, et de tester des
hypotheses. 11 est essentiel de pouvoir interpréter les résultats de fagon judicieuse dans I’optique
de la politique économique.

¢) Porter un grand intérét aux questions de polmque économique, aux évolutions économiques et &
leur contexte politique et social, et en avoir une bonne connaissance.



d) S’intéresser a I’analyse des questions posées par les responsables politiques et en avoir 1’expéri-
ence, afin de pouvoir leur en présenter les résultats de fagon efficace et judicieuse. Une
expérience professionnelle dans des organismes gouvernementaux ou des instituts de recherche
économique constitue donc un avantage.

e) Etre capable de rédiger de fagon claire, efficace et précise. L'OCDE est une organisation
bilingue dont les langues officielles sont le frangais et ’anglais. Les candidats doivent maitriser
une de ces langues et avoir des notions de I’autre. La connaissance d'autres langues constitue un
avantage pour certains postes.

) Pour certains postes, une spécialisation dans un domaine particulier peut étre importante, mais le
candidat retenu sera appelé a contribuer a des travaux portant sur une vaste gamme de questions
se rapportant aux activités du Département. Par conséquent, a quelques exceptions pres, le
Département ne recrute pas de personnes possédant une spécialisation trop étroite.

g) Le Département est tenu de respecter un calendrier trés rigoureux et de stricts délais. Par ailleurs,
une grande partie de ses travaux sont effectués par de petits groupes. Il est donc important de
pouvoir collaborer avec d’autres économistes ayant une culture et une expérience profession-
nelle différentes, diriger le travail d’économistes moins expérimentés et effectuer les travaux
dans les délais requis.

Informations générales

Le salaire de recrutement dépend du niveau d’études et de I'expérience professionnelle, mais le
traitement de base offert au départ est de FF 305 700 ou FF 377208 pour les administrateurs (économis-
tes), et de FF 438 348 pour les administrateurs principaux (économistes de haut niveau). A ce traitement
peuvent s’ajouter des indemnités d’expatriation et/ou des indemnités pour charges de famille selon la
nationalité, le lieu de résidence et la situation de famillede I'intéressé. Les engagements initiaux sont
d’une durée déterminée de deux a trois ans.

Ces postes sont ouverts aux candidats ressortissant des pays Membres de I'OCDE. L'Organisation
s’efforce de maintenir un équilibre approprié _entre les agents de sexe féminin et les agents de sexe
masculin et entre les ressortissants des différents pays Membres.

De plus amples informations sur les offres d’emploi du Département des Affaires économiques
peuvent étre obtenues a 1’adresse Suivante :

Unité administrative
Département des Affaires économiques
OCDE
2, rue André-Pascal
75775 PARIS CEDEX 16
FRANCE

E-Mail: compte.esadmin@oecd.org

Les candidatures, accompagnées d’un curriculum vite détaillé en anglais ou en francais, doivent &tre
envoyées sous la référence «k ECSUR» au Chef du Personnel a 1’adresse ci-dessus.

v



MAIN SALES OUTLETS OF OECD PUBLICATIONS
PRINCIPAUX POINTS DE VENTE DES PUBLICATIONS DE L’OCDE

AUSTRALIA - AUSTRALIE

D.A. Information Services

648 Whitchorse Road, P.O.B 163

Mitcham, Victoria 3132 Tel. (03) 9210.7777
Fax: (03) 9210.7788

AUSTRIA - AUTRICHE

Gerold & Co.

Graben 31

Wien 1 Tel. (0222) 533.50.14
Fax: (0222) §12.47.31.29

BELGIUM - BELGIQUE

Jean De Lannoy

Avenue du Roi. Koningslaan 202

B-1060 Bruxclles Tel. (02) S38.51.69/538.08.41
Fax: (02) 538.08.41

CANADA

Renoufl Publishing Company Ltd.

5369 Canotek Road

Umit 1

Ottawa, Om. K1) 933 Tel. (613) 745.26065
Fax: (613 745.7660

Stores:

71 172 Spacks Street

Ottawa, Ont. KIP SR1 - Tel. (613) 238 8988
Fax: (613) 2386041

12 Adelaide Street West
Toronto, QN MSH 1L6  Tel. (416) 3633171
Fax: (416) 361.5963

Les Editions La Liberté Inc.

3020 Chemin Sainte-Foy

Sainte-Foy, PQ GIX 3V6 Tel. (418) 658.3763
Fax: (418) 658.3763

Federal Publications Inc.

165 University Avenue, Suiwe 701

Toronto, ON MSH 3B8  Tcl. (416} 860.1611
Fax: (416) 860.1608

Les Publications Fédérales

1185 Universit¢

Montréal, QC HIB 3A7  Tel. (514) 9541633
Fax: (514 954.1638

CHINA - CHINE

Book Dept.. China Natinal Publiations

Import and Export Corporation (CNPIEC

16 Gongu E. Road, Chaoyang District

Beijing 100020 Tel. (10) 6506-6688 Ext. §402
(I 6500-3 111

CHINESE TAIPEI - TAIPEI CHINOIS

Good Faith Worldwide Tnt'ThConLud.

9th Floor, No. 118, Sec. 2

Chung Hsiao E. Road

Taipei Tel (02) 391.7396/391.7397
Fax: (12) 3949176

C%ECH REPUBLIC -
REPUBLIQUE TCHEQUE
National Information Centre
NIS -~ prodejna
Konviktski §
Praha | ~ 113 57 Tel. (02) 24.23.00.07
Fax: (02) 24.22.94.33

E-mail: nkposp@dec.niz.cz
Internet: htp/Avww.nis.cz

DENMARK - DANEMARK

Munksgaard Book and Subscription Service

35, Ngrre Sogade, P.O. Box 2148

DK-1016 Kpbenhavn K Tel. (33) 12.85.70
Fax: (33) 12.93.87

J. H. Schultz Information A/S,

Herstedvang 12,

DK - 2620 Albenslung Tel, 43 63 23 00
Fax: 43 63 19 69

Internet: s-info@inct.uni-c.dk

EGYPT - EGYPTE

The Middle East Obscrver

41 Sherif Street

Cairo Tel. (2) 392.6919
. Fax: (2) 360.6804

FINLAND - FINLANDE
Akaweeminen Kirjakauppa
Keskuskatu 1, P.O. Box 128
00100 Helsinki

Subscription Services/Agence d'abonnements :
P.O. Box 23
00100 Helsinki Tel. (358) 9.121.4403

Fax: (358) 9.121.4450

*FRANCE

OECD/OCDE

Mail Ordery/C des par pondance :

2. rue André-Pascal

T8775 Pans Cedex 16 Tel. 33 (11.45.24.82.00
F1\ “ (011.49.10.42.76

x: 640048 OCDE
lternet: Compte. PUBSINQ@ md org

Onders via Minitel, France only/
Commandes par Minitel, France
cxclusivement @ 36 15 OCDE

OECD Bookshop/Librairic de I'OCDE :
33, e Octave-Feuillet
75016 Pans Tel. 33 ((M1.45.24.81.81

33 (1.45.24.81.67,

Dawson
R.P Jo
91121 Palaiseau Cedex Tel. 01.89.10.47.00

Fax: 01.64.54.8326

Documentation Frangaise
29, quas Voltaire

“507 Panis Tel, 00.40.15.70.00
feonomica

A9 rue Hénicant
TSNS Paris Tel. 01.45.78.12.92
Fax: 01.45.75.05.67

Gibert Jeune (Droit-Economic)
o. place Saint-Michel

TS006\Panis Tel. 01.43.2591.19

Librairie du Commerce Intermational
10, "avenue d'léna

78016 Pans Tel. 01.40.73.34.60

Eabrairie Dunod

Umiversité Paris-Dauphine

Place du Maréchal-de-Lattre-de-Tassigny
75016 Pans Tel. 0144054013

Librairic Lavoisier
11, rue Lavoisier

75008 Paris Tel. 01.42.65.39.95

Librairic des Sciences Politiques
30, e Saint-Guillaume
75007 Paris

PALE
49, boulevard Saint-Michel
TS00S Paris

Tel. 01.45.48.36.02

Tel. 01.43.25.83.40

Librairic de 1'Université
12a, ruc Nazarcth
13100 Aix-en-Provence Tel. 04.42.26.18.08
Documentation Frangaise
165, e Garibaldi
69003 Lyon

Librairic Decitre

29, place Bellecour
69002 Lyon

Tel. (4.78.63.32.23

Tel. 04.72.40.54.54

Librairic Sauramps

Le Trangle

34967 MontpeHier Cedex 2 Tel, 04.67.58.85.15
Fax: 04.67.58.27.36

A la Sorbonne Actual

23, rue de 1'Hotel-des-Postes

06000 Nice Tel. 04.93.13.77.75
Fax: 04.93.80.75.69

GERMANY - ALLEMAGNE
OECD Bonn Centre

August-Bebel-Allee 6
D-53175 Bonn Tel. (0228) 959.120

Fax: (0228) 959.12.17

GREECE - GRECE
Librairie Kauffmann
Stadiou 28

10564 Athens Tel. (01) 32.55.321
Fax: (0I) 32.30.320

HONG-KONG

Swindon Book Co. Ltd.
Astona Bldg. 3F

34 Ashley Road, Tsimshatsui
Kowloon. Hong Kong Tel. 2376.2062
Fax: 2376.0685

HUNGARY - HONGRIE
Euro Info Service
Margitsziget, Eur6pa Hiz
1138 Budapest Tel. (1) 111.60.61
Fax: (1) 302.50.35
E-mail:_curoinfo@mail.matav.hu

Internet: http://www.curoinfo.hw/index.html

1CELAND - ISLANDE
Mil og Menning
Laugavegi 18, Pésthélf 392
121 Revkjavik Tel. (1) 552.4240
Fax: (1) 562.3523

INDIA - INDE

Oxford Book and Stationery Co.

Scindia House

New Dethi 110001 Tel. (1) 331.5896/5308
Fax: (11) 332.2639 _

E-mail: oxford.publ@axcess.net.in

17 Park Street
Calcutta 700016

INDONESIA - INDONESIE
Pdii-Lipi

P.0. Box 4298
Jakarta 12042

Tel. 240832

Tel. (21) 573.34.67
Fax: (21) 573.34.67

IRELAND - IRLANDE
Guovernment Supplies Agency
Publications Section

4/5 Harcourt Road

Dublin 2 Tel. 661.31.11
Fax: 475.27.60

ISRAEL - ISRAEL

Pracdicta

S Shatner Street

P.O. Box 34030

Jerusalem 91430 Tel. (2) 652.84.90/172
Fax: (2) 652.84.93

R.0.Y. International
P.O. Box 13056

Tel Aviv 61130 Tel. (3) 546 1423
Fax: (3) 546 1442

E-mail: royil@netvision.net.il

Palestinian Authority/Middle East:
INDEX Information Services

P.0.B. 19502 -
Jerusalem Tel. (2) 627.16.34
Fax: (2) 627.12.19
ITALY - ITALIE
Libreria Commissionaria Sansoni
Via Duca di Calabria, 1/1
Tel. (055) 64.54.15

50125 Firenze

Fax: (055) 64.12.57
E-mail: licosa@ftbec.it
Via Bartolini 29
20155 Milano

Editrice e Libreria Herder
Pinzza Montecitorio 120
00186 Roma

Tel. (02) 36.50.83

Tel. 679.46.28
Fax: 678.47.51



Libreria Hoepli
Via Hoepli 5
2012t Milano Tel. (02) 86.54.46

Fax: (02) 805.28.86

Libreria Scientifica

Dott. Lucio de Biasio ‘Aeiou*
Via Coronelli, 6
20146 Milano Tel. (02) 48.95.45.52

Fax: (02) 48.95.45.48

JAPAN - JAPON

OECD Tokyo Centre

Landic Akasaka Building

2-3-4 Akasaka. Minato-ku

Tokyo 107 Tel. (81.3) 3586.2016
Fax: (81.3) 3584.7929

KOREA - COREE

Kyobo Book Centre Co. Ltd.

P.O. Box 1658, Kwang Hwa Moon

Seoul Tel. 730.78.91
Fax: 735.00.30

MALAYSIA - MALAISIE

University of Malaya Bookshop

University of Malaya

P.O. Box 1127, Jalan Pantai Baru

59700 Kuala Lumpur

Malaysia Tel. 756.5000/756.542S
Fax: 756.3246

MEXICO - MEXIQUE
OECD Mexico Centre
Edificio INFOTEC

Av. San Fernando no. 37
Col. Toriello Guerra
Tlalpan C.P. 14050
Mexico D.F. Tel. (525) 528.10.38
Fax: (525) 606.13.07
E-mail: ocde@rtn.net.mx

NETHERLANDS - PAYS-BAS

SDU Uitgeverij Plantijnstraat

Externe Fondsen

Postbus 20014

2500 EA’'s-Gravenhage Tel. (070) 37.89.880
Voor bestellingen: Fax: (070) 34.75.778

Subscription Agency/Agence d abonncmcnu

SWETS & ZEITLINGER BV

Heereweg 347B

P.O. Box 830

2160 SZ Lisse Tel. 252.435.111
Fax: 252.415.888

NEW ZEALAND -
NOUVELLE-ZELANDE
GPLegislation Services
P.O. Box 12418
‘Thorndon, Wellington Tel. (04) 496.5655
Fax: (04) 496.5698

NORWAY - NORVEGE
NIC INFO A/S
Ostensjoveien 18

P.O. Box 6512 Etterstad
0606 Oslo Tel. (22) 97.45.00
Fax: (22) 97.45.45

PAKISTAN

Mirza Book Agency

65 Shahrah Quaid-E-Azam

Lahore 54000 Tel. (42) 735.36.01
Fax: (42) 576.37.14

PHILIPPINE - PHILIPPINES

International Booksource Center Inc.

Rm 179/920 Cityland 10 Condo Tower 2

HV dela Costa Ext cor Valero St.

Makati Metro Manila ~ Tel. (632) 817 9676
Fax: (632) 817 1741

POLAND - POLOGNE

Ars Polona

00-950 Warszawa

Krakowskie Prezdmiescie 7 Tel. (22) 264760
Fax: (22) 265334

PORTUGAL

Livraria Portugal

Rua do Carmo 70-74

Apart. 2681

1200 Lisboa Tel. (01) 347.49.8%5
Fax: (01) 347.02.64

SINGAPORE - SINGAPOUR
Ashgate Publishing

Asia Pacific Pe. Lid

Golden Wheel Buitding, 04-03
41, Kallang Pudding Road
Singapore 349316 Tel. 741.5166
Fax: 7429356

SPAIN - ESPAGNE

Mundi-Prensa Libros S.A.

Castellé 37, Apartado 1223

Madrid 28001 Tel. (91) 431.33.99
Fax: (91) §75.39.98

E-mail: mundiprensa@1sai.es

Internet: http://www.mundiprensa.es

Mundi-Prensa Barcelona
Consell de Cent No. 391
08009 - Barcelona

Tel. (93) 488.34.92
Fax: (93) 487.76.59

Libreria de la Generalitat
Palau Moja
Rambla dels Estudis, 118
08002 - Barcelona
(Suwnpunnv.\) Tel. (93 318.80.12
(Publicaciones) Tel. (93) 302.67.23
Fax: (93) 412.18.54

SRI LANKA

Centre for Policy Rescarch

c/o Colombo Agencies Ltd,

No. 300-304. Galle Road

Colombo 3 Tel. (1) $74240.°573551-2
Fax: (1):875394, 510711

SWEDEN - SUEDE
CE Fritzes AB
S-106 47 Stockholm Tel. (08) 690.90.90

Fax: (08) 20.50.21

For clectranic/publications only/
Publications'électroniques seulement
STATISTICS SWEDEN
Informationsservice
S-115'81 Stockholm Tel. 8 783 5066
Fax: 8 783 4045

Subscription Agency/Agence d'abonnements :
Wennergren-Williams Info AB

P.O. Box 1305
171 25 Solna Tel. (08) 705.97.50
Fax: (08) 27.00.71

Liber distribution
Internatinal organizations
Fagerstagatan 21
$-163 52 Spanga

SWITZERLAND - SUISSE
Maditec S.A. (Books and Periodicals/Livres
et périodiques)

~ Chemin des Palettes 4

Casc postale 266 :
1020 Renens VD | Tel. (021) 635.08.65

Fax: (021) 635.07.80

Librairic Payot S.A.
4, plﬂce Pépinet
CP 321

1002 Lausanne Tel. (021) 320.25.11

Fax: (021) 320.25.14

Librairie Unilivres

6, rue de Candolle

1205 Gendve Tel. (022) 320.26.23
Fax: (022) 329.73.18

Subscription Agency/Agence d'abonnements :
Dynapresse Marketing S.A.

38, avenue Vibert
1227 Carouge Tel. (022) 308.08.70
Fax: (022) 308.07.99

See also - Voir aussi :

OECD Bonn Centre

August-Bebel-Allee 6

D-53175 Bonn (Germany) Tel. (0228) 959.120
Fax: (0228) 959.12.17

THAILAND - THAILANDE
Suksit Siam Co. Ltd.

113, 115 Fuang Nakhon Rd.
Opp. Wat Rajbopith
Bangkok 10200 Tel. (662) 225.95312
Fax: (662) 222.5188

TRINIDAD & TOBAGO, CARIBBEAN

TRINITE-ET-TOBAGO, CARAIBES

Systematics Studices Limited

9 Watts Street

Curepe

Trinidad & Tobago, W.I. Tel. (1809) 645.3475
Fax: (1809) 662.5654

E-mail: tobe @trinidid net

TUNISIA - TUNISIE

Grande Librititic Spécialisée

Fendn Al

Avenue Haffouz tmm El-Intilaka

Bloc B Sfax 3000 Tel. (216-4) 296 855
Fax: (216-4) 298.270

TURKEY - TURQUIE
Kiltir Yayinlari Is-Turk Lid.
Atatiirk Bulvari No. 191/Kat 13
06684 Kavaklidere/Ankara
Tel. (312) 428.11.40 Ext. 2458
Fax : (312) 417.2490

Dolmabahce Cad. No. 29
Besiktaw/Istanbul Tel, (212) 260 7188

UNITED KINGDOM - ROYAUME-UNI

The Stationery Oftice Ltd

Postal orders only:

P.O. Box 276, London SW8 SDT

Gen. cnquirics Tel. (171) 873 0011
Fax: (171) 873 8463

The Stationery Office Lid.
Postal orders only:
49 High Holborn, London WC!V 6HB

Branches at: Belfast, Birmingham, Bristol,
Edinburgh, Manchester

UNITED STATES - ETATS-UNIS
OECD Washington Center
2001 L Street N.W., Suite 650
Washington, D.C. 20036-4922
Tel. (202) 785.6323
Fax: (202) 785.0350
Internet: washcont@occd.org

Subscriptions to OECD periodicals may also
be placed through main subscription agencies.

h CR T FRpT)

Les aux p pé q
de I'OCDE peuvent 8ire souscrits aupres des
principales agences d'abonnement.

Orders and inquirics from countrics where Dis-
tributors have not yet been appointed should be
sent to: OECD Publications, 2, rue André-Pas-
cal, 75775 Paris Cedex 16, France.

Les commandes provenant de pays od I'QCDE
n'a pas encore désigné de distributeur peuvent
8tre adressées aux Editions de I'OCDE, 2, rue
André-Pascal, 75775 Paris Cedex 16, France.
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, ETUDES
ECONOMIQUES
DE L'OCDE

Etudes récentes :
ALLEMAGNE, SEPTEMBRE 1996
AUSTRALIE, DECEMBRE 1996
AUTRICHE, MARS 1997
BELGIQUE-LUXEMBOURG, AVRIL 1997
CANADA, NOVEMBRE 1996
COREE, MAI 1996
DANEMARK, JUIN 1997
ESPAGNE, JANVIER 1996
ETATS-UNIS, NOVEMBRE 1996
FINLANDE, AOUT 1996
FRANCE, FEVRIER 4997
GRECE, JUILLET 1696
HONGRIE, SEPTEMBRE 1995
IRLANDENMAL 1997
ISLANPE, MAI 1997
ITALIE,'AVRIL 1997
JAPONPECEMBRE 1996
MEXIQUE, DECEMBRE 1996
NORVEGE, MARS 1997
NOUVELLE-ZELANDE, MAI 1996
PAYS-BAS, AVRIL 1996
POLOGNE, NOVEMBRE 1996
PORTUGAL, AOUT 1996
REPUBLIQUE TCHEQUE, JUILLET 1996
ROYAUME-UNI, MAI 1996
SUEDE, DECEMBRE 1996
SUISSE, JUILLET 1996
TURQUIE, JUIN 1997

Etudes des pays « Partenaires pour la transition »
LA REPUBLIQUE SLOVAQUE, SEPTEMBRE 1996

Pays non membres
LA FEDERATION DE RUSSIE, SEPTEMBRE 1995
BULGARIE, MARS 1997
SLOVENIE, MAI 1997

Abonnement 1997
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