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Résumé

Lanalyse du wrisque-pays » o pris une grande importance tant dans le  domaine
académigque que prolessionnel. En dépit de cela, ce concept reste aujourd hu ditlicile a
circonserire d une maniere précise. Les définitions existantes semblent se relier uniquement
aux contraintes découlant des territoires nationaux occultant de ce fait les relations
d'interdépendance qui caracténisent environnement international actuel, Cest done pour
tenter de compléter les approches traditonnelles de w risque-pays » en intégrant les
imtluences externes. mais aussi pour répondre au besoin de bien cerner ce coneepl que cetle

recherche a ¢ié réalisée.

A partir d'une exploration de la littérature suivie d’une enquéte Delphi. a trois rounds.
conduite aupres de 23 experts chercheurs, analystes et cadres d’entreprises internationales.
nous avons pu conlirmer importance de interdépendance entre les pays et proposer une
approche integrative d analyse du « risque-pays ». Celle-ci suggére que les sources de
risque dans un marché étranger se trouvent dans un ensemble de facteurs locaux politiques.
socioculturels. économiques el linanciers ansi que de variables favorisant la transmission
des turbulences externes, Ainsi. cette approche pallic les insuflisances des concepts
traditionnels. d'une part, en leur apportant une autre dimension de plus que la simple
matcniabisation locale des neertitudes e, dhautre part, en vy incorporant les vanables

nationales qui semblent incontournables dans le contexte international actuel.

Les resultats de Penquéte ont ¢galement permis de constater que. contrairement aux

variables  économiques et naneicres. les experts répondants  éaient peu sensibles a
I"importance des variables culturelles pour analyse du « risque-pays ». Cependant, en
prenant pour hypothése gue la plupart des instabilités politiques et sociales que connaissent
les pays aujourd hui sont mues par des considérations socioculturelles. ces variables

semblent indispensables pour une meilleure appréciation de Penvironnement international

des entreprises. De ce fait, une autre richesse de cette recherche se trouve dans sa capacité i



amorcer la rétlexion sur ces variables pavant ainsi la voie a d"autres recherches futures, Au-
deli de ses contributions théorigques. cetle recherche présente également un intérét pratique,
notamment en lournissant aux entreprises internationales des ¢léments sur lesquels elles
pourraient s¢ localiser dans la recherche des informations sur les marcheés érangers avant
de faire le choix de leurs investissements ainsi qu’en permetiant aux analystes du « risque-
pays » o de  développer des outils  d'évaluation ¢t de  prévision micux  adaptés A

I"environnement contemporain des allaires.



Abstract

The analysis ol country risk has taken a great importance lor both academies and
professionals as enterprises operate increasingly on an international scale.  Despite this
mereasing importance. country risk stll remains a coneept which is ditTicult to define. The
existing definitions scem to rely only on factors relating directly (o the internal situation of
a country, thus occulting economic. financial, political, and cultural interdependence which
characterize the contemporary international environment. Today, 1t 15 necessary 1o evaluate

country risk integrating these new dimensions of interdependence between countries.

Theretore, this dissertation attempts 1o identify new generating factors of country risk in the
context ol globalization, while questioning traditional approaches o country risk. [t further
develops an integrated analytical approach to country nisk. by taking into consideration new
international situation. Our approach is based on carlier delinitions of country risk, bt Gills
previous  gap by adding o dimension beyond the simple  materialization ol local
uncertainties. It takes into account domestic variables as well as variables that consider the

ransmission of foreign risk.

The model that we propose is not an alternative to current theories which it completes while
opening Tuture research avenues. Beside its theorenical contributions, this research have
also an anterest Tor international firms by providing them with clements on which they
could focused in the information retrieval on the Toreign markets belore making the choice
of their investments. The “country-risk™ analysts should also find in this rescarch. key
variables enabling them o design better evaluation and forecast tools adapted 1o the

contemporary business environment.
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Chapitre 1 Clrapitre introductif

Chapitre introductif

1.1. Lervisque et Vincertitude dans les aftaires internationales

Le risque est une notion qui appartient depuis longtemps au vocabulaire usuel des
gestionnaires, Son utilisation Iréquente fait qu’on pourrait se demander si on sait
recllement a quoi il se réfere quand on Pemploie. Pour certains auteurs, le risque st
assimilable a Uincertitude. Fn ce sens. ces deux termes paraissent pouvoir ¢lre employés
indifféremment, Pour d autres, au contraire, il n'y a pas de raison gu'on les conlonde, En
deépit de Pimportance qu'a prise la notion du risque pour les entreprises internationales
depuis les annces 1970 4 cause des discontinuités intervenues dans environnement et qui
ont altecte d une manicre géncrale leurs activités, les disciplines comme le management
n‘ont pas développé de théories qui leur soient propres sur le risque. La plupart des
dehimbions sont des adaptations de celles utilisées dans d autres domaines, plus précisément
en ceonomie. en psychologie ou en assurance. Ces délinitions ne Tont pas une distinetion
entre le risque et Mincertitude. Elles ont surtout cherché i expliquer la nature des relations
entre les entreprises et leur environnement (GilTord et al.. 1979 © Mascarenhas, 1982 ;
Duncan. 1972y et ont  pénéralement  pour  centre  diintérét  Uincertitude  lice 4

I"environnement ou Mincertitude pergue.

Knight (1921) fut le premier a laire une distinction entre le risque et Pincertitude. 11
propose de réserver le terme « risque » pour désigner toute forme d'incertitude mesurable a
priori par des caleuls ou sur la base des statistiques passées. ou des situations qui

permettent de caleuler des probabilités objectives et celui d'« incertitude » aux situations
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awxguelles on ne pourrait associer aveune distribution de probabilit¢ ou auxquelles on ne
pourrait attribuer gu'une distribution de probabilité subjective. Autrement dit. le risque
regroupe les situations pour lesquelles il existe une distribution de probabilite parfaitement
connue sur ensemble des ¢lats de la nature et incertitude, toutes les autres situations. Le

risque devient ainsi un cas particulier d”incertitude (Gayant, 2001).

Keynes (1937) semble aller dans le méme ordre d7idées que Gayant (2001). Selon lui, ce
qui nest pas sujet a Pincertitude correspond soit a des situations pouvant étre répétées
autant de fois que possible et auxquelles des probabilités objectives peavent ére affectées.
soit & des phénomenes concernant de larges populations (espérance de vie) ou representant
certaines périodiciicés (ex. @ le chimat), ce qui permet de raisonner sur des movennes. Quant
a incertitude, elle est intrinségquement lice 4 la connaissance. e matérialise Mignorance
de la connaissance face au devenir, Keynes (1937) précise aussi que le sens dans lequel il
utilise incertitude est celui selon lequel « 1l n™y a pas de fondement scientifique sur lequel
on puisse lormuler de Tagon autonsée quelque raisonnement probabiliste que ce soit s, Ce

qu'il résume par la phrase @ « nous ne savons pas loul simplement ».

La distinction aite par Knight et Keynes entre risque el incerlitude semble trop limitative et
nest pas sans poser de problemes dés lors que "on se situe dans le cadre réel de la vie des
altaires. Comme le mentionnent Morgan ¢t Henrion (1990}, la distinetion nette entre le
risque et incertitude se basant sur le caractére « probabilisable » ou non de la situation ne
semble pas étre trés utile dans le monde réel des afTaires, dont la complexité ne nous permet
pas de le reduire a des ¢vénements simples « probabilisables » comme le jeu de cartes ou le
lancement de dés. Par exemple, dans un jeu de lancement de dés. il n'est pas certain qu'un
Joueur lancera un bon numdéro, mais il peat évaluer ses chances de le lancer d'une fagon
précise. Cela n'est pas le cas pour le monde réel des allaires on les situations sont plus
compliguées et imprévisibles, Ainsi. la notion de risque de Knight (1921) et de Keynes
(19371 dans une cerlaine mesure, ne semble étre valable que pour des décisions réplélitives

prises dans le cadre d une ¢economie relativement stable (Galesne, 1996), Ce qui n"est pas le

[
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cas aujourd hui pour la majorite des décisions prises par les entreprises. De plus, Guerrien
(1996) pense que si on considére unigquement comme risques les éveénements auxquels est
associce une probabilité objective et dont les conséquences sont connues et incertitudes les
autres  événements aléatoires, il est clair que la vie ¢conomique est dominée pas
Fincertitude. Cela ne semble pas otalement exact st on se rélére a NMusage habitel de la
notion de risque d'allaires (Business Risk). En eflet, les entreprises ne savenl rarement,
sinon jamais tous les résultals possibles de leurs décisions stratégiques ou les probabiliiés
qu'un événement se produise. Par ailleurs, comme le note Duncan (1972), la définition de
knight est trop abstraite et tend a se localiser davantage sur aspect mathématique de
Fincertitude qui se fonde sur "habilite ou Uinhabilité d’assigner des probabilités a des
événements. Aussi, certains auteurs ont-ils pensé élargir cette notion en considérant comme
situation risquee oule situation pour laguelle une distnibution de probabilité. gquelle soit
objective ou subjective, pourrail ¢tre associée d ses résultats, Inversement, une situation
meertaine est eelle pour laguelle aucune distribution de probabilité ne peut ére ¢laborée
(Galesne, 1996). Ainsi. Horme (1971) pense que la distinction entre le risque et incertitude
se résume au fait que le risque impligue des situations dans lesquelles les probabilités quun
évenement particulier se produise sont connuoes, tandis que Dincertitude se rélere a des
situations o0 les probabilités ne sont pas connues. Dans le méme sens, Kobrin (1978)
¢largit la notion d'incertitude et de risque et mentionne que Mincertitude peat étre b la fois
ohjective ¢t subjective dépendamment du risgque associc, Selon lui, si Pincertitude est
objective, la contribution des événements politiques au risque d”altaires est en fonction des
évenements cux-mémes ¢b se rélére sculement aux résultats. Mais, s1 Dincertitude est

subjective. cette contribution est fonction des événements et de la perception des décideurs.

Pour Duncan (1972), une situation incertaime est tout simplement celle dans laguelle les

résultats d un événement sont moins prévisibles que dans les conditions de risque. Cet
¢largissement de la notion d’incertitude de Knight et de Keynes ne semble pas ¢liminer
tous les problemes sémantiques relatifs aux concepts de risque et diincertitude dans le
monde réel des affaires. Par exemple, Bickley (1959) ne fait pas une dichotomie entre

Pincertitude et le risque. 11 définit le risque d alTaires en ces termes

T
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“Rusiness risk () may be defined as the uncertainty in regard fo the
wirtcome of business surronnding the probability of foss and gain and the
amount thereof () Risk has alvo been defined as the objeciive correlation
of the subjective unceriainty. If is the unceriainiy considered as embodied in
the course of events in the external world, of which the subjective
wncertainty is o more or fes faithful interprefation. Objective risk, as ithe
correlative of subjective wncertainty, means the risk in regard to the
conditions that affect the outcome of business.”

Selon Tu, la délintion du nisque d'altaires deveait inelure Ta possibilité de laire des pertes
el de profits et se rélérer a la fois o Uincertitude et a la probabilité. Cette définition du
risque comme une incertitude rejoint celle généralement utilisée dans la litiérature dans le
domaine de la finance et des assurances. A ce propos, Galesne (1996) révéle quavee une
quasi-unanimité. les auvteurs des principaux manuels de finance d’entreprises utilisent
mdilléremment les expressions risque et incertitude, Pour ces auteurs, la distinetion entre
ces deux termes est seulement intéressante du point de vue théorique, Dans le méme sens.
GilTord et al. (1979) mentionnent que la distinetion entre risque et incertitude pourrait étre
naturelle pour les recherches dans lesquelles les alternatils ou les résultats sont ¢vidents et
trés peu nombreux. Elle parait cependant inapproprice pour les situations complexes qui
nécessitent des choix multiples. Par alleurs, Fitzpatnek (1983) mentionne ¢galement gue la
relativite de Uincertitude conduit a son assimilation au risque. Pour Baird ¢ Thomas
(1985). les conditions de risque existent toujours dans les décisions stratégiques parce que
par déhimion, elles imphiquent des résultats incertains desquels les informations complétes

ne sont pas disponibles el guic 8 long werme. sont importants pour la survie de entreprise.

CCe survol de la litérature nous permet de remarquer qu’il semble difTicile de faire une
distinction nette entre U'incertitude et le risque dans le monde réel des aftaires. De plus,
plusieurs événements auxquels se rélére le risque, plus précisément le « risque-pays »,
semblent se rapprocher davamage de Pincertitude plutdt que d'on risque statistique bien
défini. Aussi pensons-nous que, dans ce contexte, il serait mieux d’adopter une approche du
risque plus large qui pourrait s associer a la possibilité d une perte ou qu'une décision ou

un événement non prévu ait un impact négatil” sur les activités d une entreprise. tout en
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ayant o I'esprit que les événements dans le monde réel des alTaires sont souvent soudains el

dilTiciles & prévoir.

L2, Les objectifs de la recherche

Partons de cette precision sémantique du risque pour constater que si les entreprises
internationales pouvaient éire affectées négativement par des décisions ou des événements
lics a leur marché domestique, "environnement international les expose o d autres formes
de risques supplémentaires plus ¢leveés. En ellet. la libéralisation des économies olfre de
nouvelles opportunités dans des marcheés non lamiliers et pousse de plus en plus les
entreprises 4 opérer dans des environnements trés complexes et incertains, De plus, méme
st lidéologie libérale semble dominer le monde, en ce début du millénaire, Iinstabilité
politique et la violence persistent dans plusicurs zones, el certaines économies restent
fragilisées ou encore sous le controle de certains lobbies corrompus. Ce contexte oblige
souvent les entreprises internationales a prendre en comple ces contraintes el a intégrer le

« risque-pays » dans la formulation de leur stratégie internationale.

Le concept de « risque-pays » n’est cependant pas nouveau dans la mesure ol il est inhérent
aux opérations des entreprises multinationales sur les marchés étrangers. 11 se manifeste dés
lors que les changements sociopolitiques, ¢economiques et fimanciers difhiciles a anticiper
sur ces marchés altectent potenticllement les profits ou d autres objectils particuliers de ces
entreprises. Selon Marois (2001). son histoire remonite a I’ Antiquité ou au Moyen ﬁ.gu. En
dépit de cette tradition ancienne et de 'importance dont il a fait "objet, surtout aprés les
crises récentes et mal anticipées qui ont secoud les marchds émergents ainsi que le systéme
financier international, le « risque-pays » n'est jamais réellement explicite d’un point de
vue conceptuel. 1 absence d’une théorie portant directement sur le phénomene induit une
multiplication des délinitions exprimant les préoccupations ou les intéréts des auteurs
durant une période donnée. Marois (2001) a identifi¢ trois périodes dans |"évolution des

définitions du « risque-pays », Premicrement, les années 70, o0 il se matérialisait surtout a

Ln
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travers les nationalisations. les premiers travaux réalisés ont cherche essentiellement a
délinir et a analyser le concept du w risque-pays ». Ensuite, les annces 1980 qui sont
marquées par un développement des méthodes permettant de prévenir les entreprises o les
bangues internationales du nisque de non-paiement des dettes par les pays hotes ou le risque
souverain. Enlin, la périnde aprés les anncées 1980 est surtout marquée par la remise en
question des approches développées dans les périodes anterieures, En elfet, la erise des
dettes des anndes 1970 ¢ 1980 paraissail sous controle grice aux politgues d ajustement
structurel séveres mences par le FMI vers la lin des anndes 1980 que de nouvelles cerises
linancicres de plus grandes ampleurs et des conflits 4 caractére ethnigue secouent certains
pays. A titre d”illustration. on peut citer le Mexique. 1" Argentine, les pays émergents de
I"Asie du Sud-Est qui connaissent de crises lnanciéres récurrentes el cerlains pays alricains
el astatigues gui enrepistrent depuis ces demicres décennies une multiplication des conflits
armes. Les nisques de contagion entre les pays deviennent plus ¢levés 4 cause de
"importance des relations dinterdépendance entre les cconomies. Ainsi. contrairement aux
années 1970 ¢t 1980, ob les risques sur les marchés internationaux se manilestaient surtout
A travers les décisions souveraines des Flats, Vanalyse du « risque-pays » st devenue
aujourd hui une activité particulicrement complexe nécessitant la prise en comple de
plusicurs facteurs b acteurs interagissant simultanément. De ce fait, bien quelles soient
opcérationnelles. les méthodes raditionnelles de prévision et dranalyse du « nisque-pays »
perdent de leur efficacité en absence d one méthodologie a la mesure de environnement
international contemporaim. Pour preuve de inadéquation de ces méthodes, les Dragons
asiatigques ¢laient considéres comme des pavs sans risque avanl la crise asiatique. Cette
céeite relative des analystes semble résulter de oceultation des nouvelles dimensions du
«risque-pays »  auquel  les  entreprises  sont exposées sur les  marchés  ¢trangers,
particuliérement ceux dits ¢émergents. Elle témoigne aussi de obsolescence de leurs
techniques d’évaluation. Nous pensons que la redéfinition du concept de « risque-pays »
sur la base de ces nouvelles dimensions ainsi que Pidentification de ses principales
composantes permettraient de développer des outils plus adaptés au nouveau contexte de la

mondialisation. C7est a cette préoccupation que nous allons essayer de répondre.

(]
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L objectl” de cette recherche est de deux ordres. 1V abord, sur le plan théongue. notre
ambition est de répondre @ la nécessite de cerner la notion du « risque-pays » dans son
ensemble. Ainsi, cette recherche vise a contribuer & une meilleure appréhension du
« risque-pays »oainst qua pallier les msullisances des approches traditionnelles en entant
premicrement de micux  circonserire ce concepl dans  Menvironnement  international
contemporain et ensuite, de proposer une approche d analyse qui intégre aussi bien les
variables nationales que les variables extraterritoriales d”ordre mondial et régional résultant
des relations dinterdépendance induites par la mondialisation. Au niveau pratique, dans ce
contexte de mondialisation oo les entreprises  internationales  integrent  Iréguemment
"analyse du « risque-pays » dans leur processus de prise de décisions stratégigques, une
bonne connaissance ¢ une compréhension de celui-ei ainsi que de ses différentes
dimensions seraient un gage de sucees pour ces entreprises. De plus, au va de la
sollicitation par des entreprises, surtout celles qui n"ont pas les moyens de se doter d'un
departement d analyse des risques internationanx. d agences de notation ou d assurance. les
résultats de notre recherche pourraient particuliérement étre intéressants pour ce secleur en
permettant d’¢laborer des outils d*évaluation ou. au micux, un « systeme dalarme » plus

adapté a Menvironnement contemporain des aflaires,

1.3, La démarche méthodolovigue adopiée

La sclection de la démarche méthodologique la plus adéquate pour mener 4 bicn une
recherche repose sur le principe que le fondement épistémologique de la méthode doit
toujours se dégager de la problématique et du contexte particulier de chague etude (Usinier

et al, 2000; Downey et lreland, 1979). Conséquemment, aucune des stratégies de recherche

n'est meilleure quiune autre. a priori. Chacune est idéale dans les conditions qui nécessitent
son utilisation. Le choix et I"adéquation d’une méthode de recherche dépendraient des
objectifs poursuivis et du type de recherche mené. Cette section vise done a expliquer la

posture épistemologique dans laquelle s inserit cette recherche pour ensuite décrire notre

approche de recherche ainsi que les stratégies de collectes d'informations envisagées.



Chapitre 1 Chapitre infroductif’

1.3.1. Le choix d’un paradigme de recherche

Pour mener et conduire une recherche. la communauté scientifique doit étre guidée par un
paradigme (Kuhn, 1972). En effet. comme toutes les activités humaines. les recherches sont
implicitement ou explicitement fondées sur des perspectives philosophiques (Armaratunga
et Baldry, 2001). La compréhension de celles-ci est particuliérement utile, car clle aide le
chercheur & identifier adéquatement une méthode de recherche (Easterby-Smith et al,,
1991y Par conséquent, ignorer le positionnement philosophigue d'une recherche peat

sérieusement allecter sa qualité (Armaratunga et Baldey. 2001).

La notion de paradigme scientilique Tut introduite en science sociale par Kuhn (1970} dans
son célebre ouvrage The Structure of Scientific Revolution. En se basant sur une analyse
historique de 'évolution des sciences. Kuohno argumente que le modele normal de
developpement d™une science passe par la translormation successive des paradigmes, ¢ est-
a-dire le passage dun paradigme o un autre par intermédiaire d une révolution. Selon i,
une recherche scientifique doit satislaire au eritére de paradigme pour avoir un statut de
a seience normale ». Pour cela, elle doit répondre a des questions telles que @ quelles sont
les entités fondamentales dont 'univers est composc” Comment réagissent-clles entre elles
el comment réagissent-elles sur les sens? Quelles questions peut-on légitimement se poser
sur de telles entités et quelles techniques sont employées pour chercher des solutions? Les
réponses i ces questions réveleraient des hypotheses de base permettant de distinguer
fondamentalement les différents systémes de crovances relatives a la manmiére dont le
monde est ordonnd, & ce gue nous pouvons en savoir et a la manicre dont nous pouvons
connaitre cette réalité. Les paradigmes permettent alors de mener une réllexion sur la
mani¢re dont le monde est ou n'est pas ordonné, sur ce qui pourrait ére considéré comme
connaissance et sur la maniére dont la connaissance peut ére obtenue. Sclon Hatch (20027,
c'est dans ce sens que la notion de paradigme doit étre utilisée. Ainsi, Gilles (1994) definit
le concept de paradigme par un ensemble de concepts fondamentaux et de reégles

opératoires (méthodes, instruments de recherches, ete.) permettant aux chercheurs d’une
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ditﬂ:iﬁiiﬁt donnée de delinir leurs probléemes et de les soumetire a la venhication, bn se
référant a cette délinition, on peut distinguer deux paradigmes de recherche dans les
sciences sociales ; le paradigme quantitatif et le paradigme qualitatil. A Uintéricur de ces
paradigmes en Dewrent dlautres gui sonl, selon o typologie de Tatch (2002). les
paradigmes  positivistes,  postpositivistes.  construclivistes,  critiques/féministes et
poststructuraliste. [ examen des caractéristiques fondamentales de chaque paradigme,
résumées dans le tablean 1.1, nous permettra de positionner notre ¢tude dans un paradigme

de recherche.

Tableau 1.1 : Les paradigmes de recherche

4 ' Quelle est la nature de la ' Qull-e est la nature des relations entre le
Question de base | réalité? £ chercheur et son objet de recherche?

Réalité existante, mais jamais | Réalités approximatives; le chercheur est
Postpositiviste complétement appréhendée, I'instrument de la collecte des donndes.

e | Les réalités appréhendées Connaissances subjectives et politiques,
Critique/féministe | sont substantiellement influence significative des valeurs du
: différentes selon la race, le | chercheur, P ;
genre et la classe. S e .

Source © extrait du tableaw de Hatch (2002), p. 13, '

Y
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Comme nous 'avons souligné précédemment, le but de cette recherche n'est pas de véritier
des hypothéses ou des liens causals entre des variables dépendantes et indépendantes du
@ risque-pays ». Notre objectit’ est de contribuer 4 une meilleure connaissance  des
principales dimensions ainsi que des Tacteurs du risque devant étre considérés dans 1oute
analyse des risques d’aflaires internationaux et de proposer une approche intégrée
différente de 1'approche particulariste afin de mieux rendre compie des relations
d'interdépendance  caractérisant 'environnement international actuel. Ces variables ne
peuvent pas étre appréhendées dune fagon neutre et objective par un questionnaire ou par
un instrument en laisant abstraction de Penvironnement de la recherche comme e
préconisent les approches quantitatives. Elles ne peuvent étre mieux saisies qu’a partir de la
perception ¢t de la réflexion des personnes ayant une bonne expérience ou une

connaissance par rapport au phénoméne ctudic ainst que de leur interaction avee  le

chercheur. Ces caracténstiques nous lont penser que du point de vue épistémologique et
ontologique, notre recherche s7inserit davantage dans un paradigme constructiviste. |.es
recherches fondées sur ce paradipme sont souvent percues comme « qualitatives »
(Erickson, 1986, Chevrier, 1992; Creswell, 1994). En effet, contrairement au paradigme
positiviste, le constructivisme ne repose pas sur la déduction, mais valorise des méthodes
qualitatives et inductives pour la découverte et le développement de la théorie, Ces
meéthodes permettent de comprendre et d’expliquer un phénoméne plutdt que de chercher
des causes externes ou des pénéralisations (Remenyi et al. 1998). Le principal objectil’ est
de découvrir de nouvelles relations de réalité au heo de vérihier des hypotheses
prédéterminées (Amaratunga et Baldry, 2001). A ce propos, Creswell (1994) mentionne
que pour les éudes qualitatives, le probléme de recherche doit ¢tre exploré parce qu'il
existe peu diinformations sur le sujet. Les variables sont en grande partie inconnues et le
chercheur doit porter une attention au contexte permettant la compréhension du phénoméne
ctudié, Cette recherche étant maintenant située dans son cadre  paradigmatique, il
conviendrait de choisir une approche de recherche qui sera également compatible avec nos

objectifs de recherche.

10
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1.3.2. Le choix d®un approche de recherche

l.e choix d'une approche de recherche est déterminé par le but scientifique visé par la
recherche, Selon Lamoureux (2000), la recherche en sciences humaines el sociales vise
généralement un des trois objectifs suivants : celui d'explorer un phénoméne, de le déerire
ou de expliqguer. En conséquence, une recherche peut s'inserire dans une approche
exploratoire, deseriptive ou explicative, Le tableau 1.2 résume les caracténstiques de

chaque approche de recherche en fonction du but général de la recherche.

Tableaw 1.2 : Les principales approches de recherche

| = Investiguer un phénoméne peu | - Subjectivité du
; connu. ; rop ke il | ghercheur.
Exploratoire Explorer - Identifier ou découvrir des variables. | - Généralisation
(recherche - Générer des hypothéses pour des | ri
qualitative). recherches quantitatives futures.

- Expliquer les causes d° : Réduction des
S | phénoméne. | phénoménes
Expliquer - Meittre en évidence les ensembles de | complexes.
(recherche causes possibles d’un omene.
quantitative). - Mettre en évidence les motifs et les
choix des acteurs sociaux,

- Modeler le phénoméne,

11
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Les méthodes exploratoires servent a4 étudier un phénoméne peu connu qui serait
impossible d”Gludier avee les méthodes plus structurées. Elles relévent principalement de la
recherche qualitative. Ainsi, dans une approche exploratoire. le souci principal des
chercheurs consiste a utiliser la recherche qualitative pour géncrer des  construils
scientifiques qu'ils chercheront & vérifier ou valider avec une recherche quantitative future.
A ce propos, Cadler (1977) mentionne que les approches exploratoires cherchent surtout a
produire des connaissances préscientifiques, ¢ est-a-dire des connaissances n’ayant pas un
statut scientifique, mais gui sont des précurseurs aux connaissances scientifiques. 1l précise
toutelons quune recherche gualitative exploratorre peut ¢ire trés utile méme =i elle ne
conduit pas 4 une recherche quantitative future. Dans ce sens, Perrien et al. (1984)
argumentent que dans la mesure ou le premier objectil’ d'une recherche est de fournir de
I'information. le chercheur peut se contenter de cetie étape exploratoire si son besoin

dintormation est satislait,

Dans le cas d’une approche duﬂuripl-i'vu, les recherches tendent surtout & tracer un portrait
precis du phénomene ¢tudié en fmsant ressortir les éléments le constituant et en ¢lablissant
un lien de covariance entre ces ¢léments. Ces liens autorisent 4 aire des prédictions.
Cependant, ils ne permettent pas d’établir de relation de causalité entre les éléments. Les
méthodes deseriptives visent done a vérifier des prédictions sur des liens de covariance et i
suggerer des hypotheéses sur des liens de causalité pouvant ére vériliés par une méthode
explicative (Lamoureux, 2000), De cette explication, nous pouvons déduire que les
recherches explicatives sont entreprises alin d approfondir et de raffiner les connaissances
existantes dans un domaine bien éabli. On regroupe dans cette approche les méthodes
expénimentales et de cas umque. Si nous voulons situer ces trois approches par rapport aux
erandes orientations des recherches en science de gc:slian" NOUs pouvons constater que les
approches exphicatives el deseriptives s onentent vers la vénhcation ou le test d'une dée
claire et établie de ce que 'on cherche. L approche exploratoire s”oriente quant a elle vers
une construction théorique, ce gui caractérise le paradigme constructiviste présenté dans la

' Bavmard et [hert {2003) distinguent denx grandes orientations des recherches en sciences de pestion - la
construction et le st d un objet théorigue.

12
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section précédente. Brabet (1988) relie également la vérification au paradigme quantitatif et
Fexploration au paradigme qualitatil. Notre recherche ne vise ni a vérifier une réalité
existante ni 4 tester un lien de causalité entre les éléments constituant cette réalité. Notre
souhait est d"arriver a dégager de nouvelles dimensions et facteurs du « risque-pays » nous
permettant d’élaborer une approche d analyse nécessaire 4 une bonne compréhension des
de celui-¢i dans un environnement nouveau. A la lumiére de ces explications, cette
recherche semble davantage se situer dans une approche qualitative exploratoire. De
nombreux avteurs recommandent d ailleurs cette approche pour les recherches en gestion
internationale étant donné la richesse de Minformation qu’elles sont susceptibles de
procurer aux chercheurs (Birkinshaw et Hood, 1997). Cette précision faite, nous pouvons
discuter des méthodes de collecte d'informations que nous allons choisir alin de répondre &

nos objectfs de recherche.

1.3.3. Les sources documentaires

Les méthodes qualitatives naturalisies sont les techmgues préconisées pour la collecte et
IManalyse des donndes des recherches qualitatives constructivistes (Lincoln et Guba. 1985).
Ces méthodes visent 4 explorer le phénomeéne éudié en question en se concentrant sur les
individus qui ont une bonne connaissance du sujet et en prenant comme hypothése que la
compréhension de ce dernier est maximisée par une réduction minimale de la distance
interpersonnelle entre le chercheur et le participant (Polit et al., 2001). Selon Haich (2002),
les méthodes naturalistes sont des termes généraux utilisés pour désigner les méthodes
qualitatives. Ces derni¢res comprennent principalement @ histoire de vie, la méthode
historigue, 'étude de cas et Pobservation (Lamourcux, 2000). Les deux premiéres
techniques se prétent moins i cette étude puisque le but recherché nest ni d*étudier le vécu
d'une personne, ni de dresser le portrait global dun phénomene, ni de reconstituer des
éveénements du passé et de les situer dans leur contexte sociohistorique. De méme, 1"¢lude
de cas ne serait pas non plus une technigque d'investigation appropricée dans la mesure oo
nous cherchons, d'une part. & dégager de Panalyse du contexte international de nouvelles

dimensions ¢t de facteurs de risques internationaux, qui ne sont pas réellement ou peu
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identifics & 'heure actuelle, et d’autre part, a ¢largir les connaissances existantes sur
Panalyse de ces risques. 11 s’agit donc, premi¢rement. d’explorer les sources documentaires
existantes nous permettant de relever certaines évolutions impliquant un retour sur le

concepl de « risque-pays ».

Pour des fins de recherche, Scott (1990) a propose une définition trés large des documents
qui mériterait d°ére citée. Selon lui:
“a document in its most general sense is a writien fext.. Writing is the
making of symbols representing words, and involves the wse of a pen, pencil,
printing  machine or other tool for inscribing the message on paper,
parchment or other material medivm.. Simifarly, the invention of magnetic
andd electronic means of storing and displaving fext showld encourage us to
regard  Cfiles” and  Cdocuments " comained  in computers  and  word
processors as true documents.”
Ainsi, comme on pourrait le constater a travers cetle définition, les documents couvrent une
grande diversité de sources incluant les statistiques officielles, les textes, les donnces
visuelles, ete. Selon Lamourcux (2000), les sources documentaires sont adéquates quand le
chercheur peut v trouver des informations existantes qui s averent pertinentes par rapport &
ses objectifs et hypothéses de recherche. Daymon et Holloway (2002) expliquent ¢galement
que les documents produits par d'autres personnes peuvent ¢re une imporianie source
supplémentaire ou primaire dinformations indispensables pour le chercheur en indiguant la
maniére dont une organisation ou une industrie voit ses actions passées ¢l présentes ainsi
que les réalisations des gens. Pour Hodder (20000, les documents sont importants dans une
recherche qualitative, d™une part. parce qu’ils sont souvent peua coiiteux et facilement
accessibles, et d'autre part, parce que les informations qui y sont fournies ne sont pas
disponibles sous d'autres formes, Daymon et Holloway (2002) mentionnent, cependant,
que le chercheur qui utilise des sources documentaires ou cite des documents dans ses
travaux doit s”assurer que ceux-ci soient authentiques et crédibles, établir comment ils sont
interprétés et s’ assurer gu’ils représentent Munivers des docoments pertinents pour le sujet
c¢tudic. s précisent toutetois que dans la mesure ou établissement de la représentativiteé

des documents est problématique & cause de la difficolié a avorr les mlormations ou le
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controle sur leur nombre, leur diversité et leur forme au regard d’un événement particulier,
les recherches qualitatives utilisant les sources documentaires sont moins concernées par ce
critere, Al de respecter ces différents eréres, la collecte des informations  nous
permettant danalyser les changements dans Penvironnement linancier, dconomique el
sociopolitique international est faite a partir de la consultation des articles et ouvrapes
public¢s, des statistiques fournies par des organismes nationaux ou internationaux tels que
ML OMCO, CNUCED. OCDE, JETRO ainsi gue des travaux réalisés dans les chaires et les

centres de recherche.

1.3.4.  La nécessité d’une stratégie complémentaire

Il faudrait rappeler que le recours préalable a des sources documentaires dans le cadre de
cetle clude est davantage motivé par, comme explique May (2001). leur capacité a nous
[ournir un matcricl sur lequel pourrait se baser une investigation subséquente. Comme nous
Pavons précedemment expliqué. il s™agit précisément de relever certaines évolutions
récentes dans le contexte international pouvant nous permetire de proposer un cadre
dranalyse provisoire du « risque-pays », Cependant, pour faire un arrimage entre la
littérature et la maniére dont le « risque-pays » est appréhendé et déline par les principaux
acteurs, ¢l amsi avoir un appui @ notre approche d analyse, la meilleure alternative serait
dentrer en contact avee des praticiens ainsi que d autres chercheurs qui connaissent de trés
prés le sujet éudié, Clest pour celte raison quiune enquéte Delphi est effectuée

subscguemment aupres diinformateurs-clés ou experts inlernationanx.

Hanafin (2004) note également que la technique Delphi pourrait aussi ¢tre incluse dans les
méthodes qualitatives de collecte de données. De ce fail, elle pourrait §inscrire dans la
logique inductive de la Grounded Theory, Hanalin (2004) explique que de par utilisation
des caleuls statistiques pour mesurer les indicateurs du degré de consensus et le score
global d"importance, la technique Delphi semble & premiére vue se situer dans le paradigme

positiviste. Blackburn (1999) ¢t Monti et Tingen (1999} mentionnent en ce sens que le
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recours aux experls suppose une position ontologique d une réalité unique. Cependant, le
processus en avant lui-méme pour objectil la réalisation d"un consensus sur des opinions el
des adées pgrice a une interaction d’un groupe d'experts. la technique Delphi est,

¢pistémologiquement. fondée sur le paradigme constructiviste (Hanafin, 2004).

Par ailleurs. comme nous "avions déja souligne. cette recherche est de nature exploratoire.
En eftel, en dépit de son importance pour les entreprises, les recherches conceptuelles sur le
« risque-pays »  sonl trés  restreintes depuis les années  1970-1980 et ses nouvelles
dimensions semblent tres peu explorées. Ainsi, comme technique d'investigation, Delphi
nous permettra d avoir des imformations de premier ordre auprés des individus gqui ont
suffisamment de connaissances sur le sujet et le contexte de notre recherche. Cette méthode
devient également utile dans des situations comme dans le cas de cette recherche ou les
experts pourraient provenir de plusicurs pays géographiquement dispersés et avant des
connaissances ainsi que des expériences dans des domaines dilTérents ne permettant pas des
échanges réciproques Face-a-lace. Dans cette recherche visant & développer un cadre intégré
danalyse du « risque-pavs ». il est important de diversitier les répondants alin d’éviter
Pinfluence  significative  d'un secteur  particulier  d'expertise ou de  la position
prolessionnelle des experts sur les données. Hanalin (2004) mentionne ¢galement que la
technigue Delphi est pergue comme le mécanisme appropri¢c pour s assurer que les
diftérences (dues i des visions, des situations et des contextes variés) entre et au sein des

groupes d’experts puissent étre représentées d'une fagon systématique,

Loutilisation de la méthode Delphi comme technique de collecte de données est aussi
conscillée pour les recherches exploratoires, parce quelle permet au chercheur daller en
prolondeur dans I"étude de son sujet de recherche el cela, dans un cadre beaucoup plus
large que celui de Métude de cas. Elle libere ainsi le chercheur du cadre circonscrit imposé
par 'éude de cas pour lui permettre d étudier son objet de recherche dans un cadre

beavcoup plus large. Selon Turcotte (1991), Delphi est une methode qui permet ¢galement :

| &
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= de repoindre des individus possédant une information de premier ordre, enracinée dans
Fexpéricnce concréte, e de systématiser des intuitions el des connaissances non encore
disponibles dans la littérature;

- un ¢change d’opinions tout cn évitant les désavantages des autres techniques de groupe.
Le recours au guestionnaire autoadministré laisse davantage de temps pour la réflexion et
réduit en méme temps eflet des pressions a la conformité, des pressions de statut et de la
campétition entre les individus:

- une durée du processus relativement courte par rapport aux  autres méthodes de
recherche:

- un coit moindre.

La technique Delphi. sa planification ainsi gue la description des informateurs-clés

participants a notre enquéte scront présentées dans le sixieme chapitre.

Le reste de ce travail se structurera en cing chapitres. Flant donné I"ambiguité conceptuelle
entourant le « risque-pays ». nous ferons, dans le deuxieme chapitre. une synthése critique
des déhmitions existantes de ce concept. Le but est de mettre de Mordre dans ces définitions
alin de préeiser la nature sémantique de ce concept clé et de contribuer aux efforts de sa
clarification. En tenant compte du fait que la notion du « risque-pays » évolue avee le
changement dans Uenvironnement des entreprises. les troisicme et quatrieme chapitres
porteront sur un examen do contexte international contemporain et expliqueront les
changements qui ont conduwit i la remise en cause des approches traditionnelles du « risque-
pays ». Partant du constat d’insuffisance de ces approches, le cinguiéme chapitre portera
sur nos questions de recherche et proposera un cadre conceptuel provisoire d analyse du
@ risque-pays » qui orientera par la suite notre réflexion. Enfin, le dernier chapitre sera
consacré 4 la présentation et la discussion des résultats de enquéte Delphi. 1 s'agira
surtout, dans ce chapitre, de présenter les Tacteurs et dimensions du « risque-pays » issus de
notre - enguéte ¢ de proposer un cadre dhanalyse dans le contexte actuel de la

mondialisation.
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Chapitre 2

Le « risque-pays » dans les affaires internationales :

revue de la littérature.

Le «wrisque-pays » s¢ réfere aux ¢léments du o risque  inhérent aux  alfaires  dans
I"environnement socio-ceonomigue et politique d’un autre payvs. Pour cela, il a une tradition
trés ancienne. Cependant, les premicres veritables recherches sur le sujet n"ont fait leur
apparition que vers la fin des années 19600, avee les travaux de Robock (1971) gui s™était
intéressé aux conséquences de nombreuses nationalisations dans le domaine des mines, des
bangues et des industries pétrolieres. Depuis lors. la délinition du concept du « risque-
pays »oa connu une grande évolution et les tentatives de théorisation ont ¢ tres varides. Fn
effet, certains auteurs le définissent par rapport aux acteurs internes ou externes des pays
hétes péncrant ce risque ou par rapport aux agenls ¢conomiques concernés, alors que
d autres optent pour une elassilication chronologigque qui déerit Pévolution du « risque-
pays » selon les événements importants survenus dans 'environnement  économique
international. Cependant. de lagon géndérale, on pourrait remarguer dans la linérature une
vision classique qui distingue deux dimensions du « risque-pays » @ lapproche du risque
politique ainsi que celle du risque économique et financier. La premicére approche analyse
le « risque-pays » par rapport 4 'atmosphere politique et sociale des pays hotes, tandis que

la seconde I"identifie par rapport a leur solvabilité.
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2.1. Le risque politique

Les évenements sociopolitiques ainsi que les actions des gouvernements peuvent affccter
négativement les activités des entreprises exergant dans un pays donné. La possibilité de
réalisation de ces événements el leurs impacts pour les entreprises internationales dans un
march¢ étranger constituent le risque politique. La dimension politigue du concept de
w risque-pays » est done généralement pergue comme un risque non commercial induit
strictement par les forces politiques (Hoti et MeAleer, 2002) et se définit par rapport aux
actes el aux décisions souveraines des Elats. Celte souveraineté suppose que I'Etat dispose
d’une autorité juridique exclusive sur toutes les entreprises et leurs activités a I'intérieur du
territoire national (Root, 1972). Depuis les années 70, gui ont connu une nationalisation
massive dans les industries pétrolicres, le risque politique a suscité un grand intérét pour les
chercheurs et les praticiens. Cependant. 1l n"existe pas de consensus sur la signification
exacle de ce concepl. A ce propos, Fitzpatrick (1983) mentionne gue les définitions du
risque politique vont d’une définition générale, qui pourrail inclure toutes les autres”, i une
définition plus spécifique’. Cependant, on pourrait regrouper les différentes définitions du
risque politique suivant deox grandes tendances. Cerlains auteurs considerent comme faits
géncrateurs du risque politique, les actions souveraines du gouvernement du pays hite ou
les décisions politiques, Selon Clark et al. (2001). ces décisions peuvent se délinir de deux
fagons : d'une manicére plus large, elles se référent aux activités de diverses entités
politiques 1elles que les groupes de pression, les partis politiques, les lobbics. ete. Dans son
sens strict, clles se référent aux mesures prises directement par les pouvoirs publics. A ce
propos, Zink (1973) mentionne que ¢’est "Etat qui constitue le principal pouvoir qui
inlTuence les activités des entreprises Crangeres. La décision do gouvernement chinois de
mettre brusquement fin, en 1989, au contrat dallocation des devises élrangéres aux
coentreprises sino-améncaimes (Howell ¢t Xie, 1996) causant ainst des dommages & ces

cntreprises est un exemple parmi tant daatres de Uimpact des décisions politiques sur les

T Cest e cas, par excmple, de la définition de Troie (1974 gui associe au risque politigque wous les risgues
non cemmerciaux els que les expropriations,

"La Commission on Foreign Investmenis (1962), par exemple, a défini le risque politique en termes de perte
de contréle sur les propriétés ou de perte de profits des entreprises due a des actions des gouvernements.
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investissements étrangers. La ligure 2.1 montre par ailleurs que les pays hotes disposent de
plusieurs autres mesures pour influencer les opérations des entreprises détenues par les

élrangers.

Y autres auteurs utilisent une approche événementielle et délinissent le risque politique par
rapport aux événements de nature politique ¢l sociale wels que les guerres. les cmeutes, les
greves, les changements de pouvernement. ele. Ces événements peuvent parfois étre
soudains et difficiles a prévoir, La révolution iranienne en est un exemple intéressant dans
I"histoire du risque politique et constitue un point tournant dans la prévision de ce dernier.
En ellet, la chute du Shah, en 1979, ¢t la translormation soudaine de 'lran en une
Reépublique islamique ont eu comme conséguence Mimposition des concepts cconomiques
islamiques dans la gestion du systéme social iranien, ainsi que Dapplication d une politique
nationaliste ¢t antiétrangére par le nouvean gouvernement, Elle s'était traduite, entre 1979
et 1984, par 'expropriation de plusicurs investisseurs ¢trangers. Durant cette période. tous
les biens des entreprises américaines et israchiennes ont ¢t¢ conlisqués par le nouveau
gouvernement islamiste (Hadjikhani, 1998). Plusicurs hommes d affaires nationaux ayant
des relations avee Uancien régime ont également €1é arrétés, et les biens des entreprises
Clrangéres associées 4 ces personnes ont ¢1é conlisqués. Des contrats conclus par certaines
entreprises étrangeres avec Mancien gouvernement onl GlE aussi renéeociés ou carrément
annulés. Ce fut le cas. par exemple, des multinationales sucdoises ASEAL Ericsson et
Studsvik dont la politique économique xénophobe du régime  dirigé par 1" Ayatollah
Khomeiny a causé des dommages importants. Un autre exemple gqui ménterail notre
attention da a Mampleur des dommages causés en peu de temps est Passassinal des
présidents rwandais el burondais gqui a conduit aux génocides, dans les deux pays, et des

destructions importantes des propricétés tant nationales qu étrangéres.
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Figure 2.1 : Moyens utilisés par les pays hotes pour limiter le pouvoir des entreprises étrangeéres

Intensification du degré d*intervention

{1) Exigences d'emploi des nationaux pour les | (1) Autorise seulement les joint- {1) Expropriation déguisée (1) Expropriation,

postes de gestion. ! ventures (dans lesquelles les {contraindre I'entreprise de
l | entreprises érangéres sont réinvestir ses profits dans un
[ | minoritaires). secteur donné).

{3) Obligation des compagnies exportatrices de | (3) Obstacles bureaucratiques. {3) Demande de compensation (3) Socialisation

| vendre sur les marchés nationaux afin de | élevée pour les injustices | (nationalisation |
| satisfaire la consommation locale ou antérieures. | zénéralisée). |
| d'encourager les investissements locaux, [

(%) Obligation d’utiliser un pourcentage des

matériaux locaux.

Source : Eiteman et Stonehill (1973).
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2.L1. Le risque politigue comme Ia matérialisation des actions souveraines des pays

Les entreprises opérant sur les marchés érangers interagissent forcément. a diflérents
niveaux, avece les pouvernements des pays hotes. Les actions du gouvernement des pays
hotes pourraient se traduire par certains obstacles ayant des répercussions non désirées sur
les opérations et les bénélices des entreprises multinationales. Ces mesures ou procédures
intentées par les gouvernements nationaux, dans exercice de leurs droils souverains, au
détriment des entreprises privées élrangéres ou semi-privées Clrangéres, sonl percues
comme la principale source de risque politique. Autrement dit, le risque politique est
simplement un amalgame des conséquences non souhaitées des activités politiques (Jarvis,
2004). Ainsi, Aliber (1975), par exemple, a expliqué dans ses travaux que les autorités
financicres des pays appliquent un contrdle de change sur les monnaies érangeres alin de
limiter les mouvements de fonds vers les marchés financiers Grangers. Ces régularisations
des différentes autorités nationales constituent, selon lui. le risque politique. Dans le méme
ordre d’idées, mais d'une maniére moins explicite, Nehrt (1967) et Whitman (1965) onl
mentionné que chaque pays, dans exercice de ses droits souverains appliquent certaines
mesures discriminatoires telles que les barriéres tanifaires, le controle de change. les taxes
discriminatoires, etc., soit pour protéger les entreprises locales. soit pour consolider leurs
positions face a la concurrence ¢lrangere, Nehembkis (1974) et Weston et Sorge (1976) onl
abordé dans le méme sens el ont déhing le nsque politique comme résultant des actions des
gouvernements nationaux qui interférent ou empéchent les transactions commerciales,
changent les termes des accords ou encore causent la conliscation totale ou partielle des

propriclés des entreprises ¢lrangeres.

Cette conception du risque politique en termes d'interférences du gouvernement ou de
conséquences de ces actions a amené les chercheurs et les praticiens a focaliser leur
attention sur les comportements des pays hdtes par rapport aux entreprises ¢lrangéres ou i
essayer de les prédire. Par exemple, dans ses travaux sur les pays de I"Amérique Latine,

Knudsen (1974) a développé une approche dans laquelle des données socio-Ceonomiques
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décrivant un environnement étranger spéeifique sont utilisées pour prédire le comportement
politigue du gouvernement hite par rapport aux investissements en pénéral ¢t sa
« propension a exproprier » en particulier. Cette approche établit une relation inverse entre
la frustration nationale ¢t 'expropriation que Knudsen considére comme un facteur clé
explicatif du risque politique li¢ aux investissements étrangers. Le degré de frustration est
expliqué par la différence entre le niveau des aspirations de la population ainsi que le degré
de satisfaction de ses attentes et de son bien-¢tre. Les aspirations sociales sont mesurées par
six variables : le degré d’urbanisation, le niveau d"alphabétisation, le nombre de journaux,
le nombre de radios, le niveau de syndicalisation de la population active et le niveau des
richesses naturelles. Les attentes nationales sont exprimées par I"évolution du PNB par
habitant ¢t par le pourcentage de celui-ci réinvesti dans 'économie. Le bien-étre de la
population pourrait étre pergu a travers le taux de survie des enfants i la naissance. le
nombre de calories consommées par jour, le nombre de médecing en fonction de
I"importance de la population. le nombre de lits d”hopitaux par habitant. le pourcentage de
maisons ayant de 'eau courante et le PNB par habitant. Pour Knudsen. un faible niveau de
bien-¢tre de la population par rapport 4 ses aspirations sociales ¢t économiques
provoquerail une Trustration nationale que les dirigeants politiques résolvent par les

expropriations ou par d’autres actions similaires.

Selon la logigque du modéle dit écologique de Knudsen (1974) et représenté par la ligure
2.2, la « propension d expropricr » pourrait ére expliquée par le niveau de « frustration
nationale » et par la tendance & considérer les investissements étrangers comme des « boucs
c¢missaires ». 51 les niveaux de frustration nationale et celui des investissements étrangers
dans le pays sont élevés au méme moment. ces investissements deviennent des « boucs
¢missaires » el entrainent une forte propension a exproprier. 1. investissement étranger est
consideré comme « bouc ¢émissaire » en fonction de la perception du réle (général ou
spécial) de ces investissements. La limite de "approche de Knudsen (1974) est qu'elle
résume le risque politique au risque dexpropriation. Bien que cette approche puisse étre
tres utile dans les années 1970, o0 le « risque-pays » se matérialisait surtout par de

nombreuses expropriations, elle perd sa pertinence aujourd hui a cause de la multiplicité et
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de la complexité des sources du risque encouru par les entreprises internationales. Pour
Belkoui et Belkoui (1998), le modele doit Gtre testé davantage pour s assurer de sa fiabilité
el de son caractére prédictil. De plus, plusieurs Tacteurs économiques et politiques peuvent
expliquer la propension & exproprier dans les différents secteurs de I'économie. Regrouper
ces secleurs économiques en une unité nationale pourrait cacher les différentes canses de
I"expropriation et entrainer une confusion au niveau de son évaluation ¢l de son analyse.
Cependant, comme Knudsen (1974) le mentionne, Papproche ¢cologique a le mérite de
proposer une direction pour le développement des modéles capables d’expliquer ou de

prédire le risque politique.

Figure 2.2 : Modéle de Ia propension nationale & exproprier de Knudsen (1974)
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Il faudrait noter qu’avee "accession a 1'indépendance de plusicurs pays en développement,
entre 1960 ¢t 1970, et la prise des pouvorrs politiques par des gouvernements dont les
objectifs sont de défendre les ntéréts de leurs pays. la nationalisation et 'expropriation ont
¢lé les variables les plus importantes du risque politique sur lesquelles les chercheurs ont
porté une grande attention. 1.'une des plus populaires approches expliquant 'expropriation
ou la nationalisation est celle de « produit psychologique » (Psychic Commaodity). Johnson
(1965), qui s'inscrit dans cette approche, explique que expropriation représente une
satisfaction psychologique pour le gouvernement et la population. Il mentionne que les
¢lites gouvernantes et la population préférent souvent sacrifier leurs avantages matériels au
profit de leur satsfaction psychologique obtenue par la substitution des nationaux aux
étrangers dans les roles les plus prestigieux. 11 caractérise les expropriations  des
investissements en nationalité. in ce sens, la nationalité est considérée comme une forme
de capital pouvant ére augmentée d travers les investissements ou réduile & travers la
dépréciation ¢t la consommation. Selon Johnson, ces investissements ont deux types de
bénétices. Dune part, ils permetient la redistribution de la richesse au sein de la population
en fonction des politiques gouvernementales, D aatre part, il y a one ditfusion d'un
sentiment de satislaction a la suite du transfert des ressources des mains des érangers a
celles des nationaux. Jodice ( 1985) explique que cette prélérence des acteurs nationaux aux
dépens des étrangers est une des forces qui motivent le controle des secteurs clés de
I"¢ceconomie nationale et qui guident le choix des politiques. Elle serait aussi un ¢lément
vital de la communication entre les élites politiques et la population. surtout celle qui lutte
vigoureusemenl contre les intéréts étrangers. En ce sens, les expropriations deviennent un
moyen eflicace utilisé par les partis politiques pour demeurer au pouvoir (Fexemple récent
du cas du Zimbabwe) ou pour gagner des élections en se focalisant sur ses avantages
ceonomiques ¢b sur les impacts négatifs de la présence étrangeére sur les politiques
ceonomigques du pays. En eflet, comme Pindigue Bronfenbrenner (1953), la nationalisation
permet d auvgmenter le rythme ou de modifier la course de la modernisation économique.
Le nationalisme constitue ainsi une partic essenticlle de Manalyse du risque politique parce

qu’il Tournit une explication & une multitude d’échees passés en portant le blime sur la
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domination ¢lrangére ¢f exploitation, ¢l promet au méme moment un brllant avenir par
une augimentation du pouvoir national (Jodice, 1985). Dans le méme ordre d7idées,
Boddewyn et Cracco (1972), dans une autre ctude conceptuelle, considérent  le
gouvernement comme Macteur principal du changement dans I'environnement ¢economique
national, et démontrent que les interventions de I'Etat dans 1économic nationale peuvent
constituer a la lois une opportunité ¢t un nsque pour les entreprises multinationales. 1
reviendrait alors 4 ces entreprises de savoir tirer profit des orientations et des politiques
nationalistes des Ftats hétes. Dans leurs travaux, Boddewyn et Craceo ont fait un lien entre
le nationalisme, le risque financier et les différents roles du gouvernement hote qui sont de
quatre ordres @ pionnier ou innovateur dans les secteurs désertés par les entreprises
publiques, garant des intéréts publics contre les abus des entreprises privées nationales et
internationales, soutien de projets privés nécessitant des capacités linanciéres ¢normes et
correcteur du systéme ¢eonomique. Ces roles déterminent le degré de Pintervention de
I'Etat dans I"économic nationale. 1ls ont par ailleurs identfi¢ trots motivations politiques
Justifiant les actions restrictives du gouvernement sur les activités des entreprises @ intérét
national, la souverainete nationale et 1Midentité nationale (tablean 2.1y, L intérét national
reflete toutes les interventions de I"Eiat ayvant pour but un accomplissement des objectils
social, culturel, politique et ¢eonomique de la nation. Autrement dit. 1"Ftat fait sa priorité
toul ce qui est bon pour le pays. Quant a la souveraineté nationale, elle est sous-tendue par
le désir du pays d™étre maitre chez soi. Ainsi. habileté du pays a contraler son propre
développement devient son principal objectif. Pour garder ce controle, qui pourrait étre

menace par les interlérences on Dinfluence des autres pays 8 wavers les Dhales des

multinationales ou par le pouvoir deconomigue des entreprises élrangeres installées sur le
territoire national, I'EFtat prend une série de mesures afin de limiter les actions de ces
entreprises. [ faut avssi noter que la aille des investissements Clrangers et les seeteurs dans
lesquels ces investissements sont faits déterminent leur importance stratégique. Cest pour
cette raison que  dans certains  pays, les secleurs  ¢conomigues  considérés  comme
stratégigues sont gardés sous controle par I'Ftat afin d affirmer son indépendance ou sa
souverainete. Boddewyn et Cracco (1972) et Mason (1974) identilient les services publics,

les mines, les transports, les bangues, le secteur agricole et pétrolier comme les secteurs les
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plus touchés par interventionnisme gouvernemental. Enlin. identité nationale signific
une sorte d'apathic pour les érangers dans e but de préserver la lerté nationale ou
I"indépendance. Elle se manifeste a travers les actions du gouvernement ou d’un groupe
contre les nteréts Clrangers non pas parce que ceux-cl violent les intéréls nationaux., mais

simplement parce qu’ils sont ¢trangers,

Agmon (1985) s'est lui aussi intéresseé aux difTérentes interventions des gouvernements
dans les activités ¢conomiques des pays. Sclon lui, de par son habilité & ¢mettre de la
monnaie, 4 taxer et A réglementer. PFtal exerce un effet sur toutes les activités
cconomigues, Ces trois Tonctions, qui Tor permettent de régulariser les  transactions
cconomigques afin d'amenuiser la lutte constante des différents groupes ' intérét pour

augmenter leur part de richesse et de pouvoir ou datteindre ses objectils, constituent les

principales sources du risque politique. Enoellet, comme les entreprises internationales
véhiculent Midée de maximisation de la richesse des propriétaires, il se crée souvent un
contlit entre les objectils du pays et ceux de ces entreprises pouvant générer un risque
politique. Apmon explique que le nsque polingue provient de incertitude lide aux
décisions des organisations politiques et de lears impacts actuels ou futors sur les variables
ceonomiques, I considére ainsi le risque politique comme des changements non anticipés
résultant des actions dircetes ou indirectes dacteurs politiques qui affectent les prix relatifs

des facteurs de production, des biens et des services.

I "orientation et les actions idéologiques du gouvernement hote sont sans aucun doute des
variables importantes du risque pelitique. A titre illustratif, "orientation idéologie a joué un
role majeur en Russic et dans ses pays satellites qui se sont engageés dans une économie
plamibiée. Elle a éé o DVongine de nombreuses expropriations el nationahisations
d’entreprises privées étrangeres, Cependant, ces deux lacteurs ne pourraient étre considérés
comme Munique source du risque politique. car celui-ci résulte de plusieurs facteurs.
Comme 'a montré Robock (1971), Pidéologie politique, les troubles sociaux, les alhances

inlernationales.  ele., sont awant  de Tacteurs  générateurs  du risque  politiguoe.
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Tableau 2.1 : Motivations politiques et domaines fonctionnels de I'entreprise

| Motivations Management
politiques

(Juota imposé sur certaines
Souveraineté | catégories de personnel

nationale gtranger :
Présence des nationaux dans
la direction de I'entreprise.

Finance

Augmentation de la Développement des
participation locale dans le | exportations et contrile
controle ; sur leurs destinations.
Contrile des politiques

d’investissement par un

drainage des capitaux vers

| les projets @ haute priorite.

Source

Production

| Génération de I"autosuffisance :
| Promotions des opérations
| continues.

: Boddewyn et Cracco (1972).
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Cette vision reductrice du risque politique constituerait en elle-méme un risque pour les
entreprises multinationales au méme titre que la négligence des variables génératrices du

risque politique (Simon, 1982),

Il faudrait aussi ajouter que explication ou Manalyse du risque politique, en faisant
rélérence aux actions ou aux interférences du gouvernement dans les activités des
entreprises internationales, suppose que d'une manicre universelle, ces actions et leurs
conséquences  solent  uniquement  des  facteurs népatifs  pour les entreprises. Celle
supposition est remise en cause par plusieurs auteurs. dont Boddewyn et Cracco (1972)
ainsi que Kobrin (1979). Sclon ce dernier, le fait de metire Paceent sur les conséquences
négatives des interventions des  gouvernements impose implicitement une  hypothése
normative qui ne peut pas étre universellement valide. Boddewyn et Cracco (1972) et
Kobrin (1979) mentionnent & cet eflet que les interventions gouvernementales pourraient
aider a attirer des investissements Ctrangers dans - cerlains - secteurs particuliers de
I'économie nationale. Un eas rellétant cette position est celui du Brésil dans les années

1970, Les mettatifs fiscaux et les subventions accordés par ce pays dans les secteurs

considérés comme de haute  priorité avaient  attiré  plusieurs  entreprises  étrangéres.
Cependant, MNimposition des taux ¢levés, des quotas sur les importations et d autres formes
de restrictions utilisées par le Brésil dans Papplication de sa politique de substitution des
importations pour protéger les entreprises et les produits locaux, avait empéché les
investissements ctrangers ou le controle majoritaire des entreprises étrangéres dans les

secteurs stratégiques tels que Pagriculture et les rallineries de pétrole.

2.1.2. Lrapproche événementielle du risgque politigue

La plupart des déhnitions traditionnelles du risque politique se rélérent aux discontinuités
dans Menvitonmement politique. plus précisément aux ¢vénements politiques tels que les
guerres, les changements de gouvernement, les manifestations et les conflits sociaux qui

causent des  pertes aux entreprises  Ctrangeéres. Sclon Green et Smith (1972), les
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changements dans environnement politique, tant dans les pays en développement que
ceus développes. ont pousse plusicurs auteurs 8 porler une altention aux interactions entre
les entreprises multinationales et les climats politiques des pays dans lesquels elles opérent.
En clfet, les entreprises internationales avaient un besoin de développer des stratégies
viables qui tiennent comple non seulement des tendances évolutives, mais aussi des
possibilités de changements radicaux dans environnement causées par des fluctuations et
des wrbulences politiques (Zink, 1973). Par exemple, Robock (1971) a présenté une vue
d'ensemble compléte des Tacteurs composant environnement politique et des directives
pouvant aider les entreprises 4 Evaluer ces facteurs. Clest avec ¢ chercheur qu’une
viritable éude Faisant un lien analytique entre les variables dépendantes et indépendantes
du risque politique a éié réalisée, Robock s'est particuliérement intéressé aux conséquences
de nombreuses nationalisations dans les secteurs des mines, des banques et dans les
ndustries pétrolicres. Son cadre conceptuel élablit un lien entre les sources du risque
politique, les types d'acteurs pénérateurs de ce risque et les ellets du risque politique sur les
opérations internationales des entreprises. Selon lui. le risque politique survient dans les
operations internationales quand des discontinuités apparaissenmt dans 'environnement des
allaires internationales, quand celles-ci sont difficiles 4 anticiper et quand clles eésultent de
changements de nature politique. Pour constituer un risque, les changements doivent
alfecter potentiellement les profits ou d’autres objectils particuliers d’une entreprise. Ainsi,
ne sont pas considérés comme risque politique les changements politigues dus a 1"instabilité
qui n'ont aucun impact signilicatil” sur Penvironnement des alfaires. Robock (1971) a
cealement Tait une distinetion entre e« micro-risgue » ou le risque politique spéciligue a
une entreprise en particulier, & un secteur déterminé ou 4 un projet et le « macro-risque » ou
le nsque pohitique alfectant toutes les entreprises ¢trangéres dans un pays. Le « micro-
risque » refléte Uincidence du « macro-risque » sur un acteur économique déterminé ou sur
un projet spécihique. 1 n'a diineidence que sur des secteurs d activité précis ou sur les
entreprises Clrangéres ayvant certaines caracténistiques données. Cette distinction est trés
importante, d'une part, 4 cause des diflérents types de réponses possibles pouvant ére
envisages pour ces deux lormes de risque et, d'autre part, 4 cause des différentes

probabilités qui leur sont associées. Pour Hofer et Haller (1980), les seules réponses
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possibles aux « macro-risques » sont d'essayer d'améliorer les forces péncratrices de ces
risques ou de se retirer du pays en question. Dans le cas des micro-risques, entreprise peut
trouver une autre solution en diversifiant ses activités dans différents secteurs dans le méme
pays. Malgré Papport considérable de Robock (1971) & Panalyse du risgque politique. son
cadre conceptuel présente certaines lacunes. In eflel. il présente le risque politique comme
provenant d'une seule source et généré par un type dacteurs alors qu’il peut résulter des
actions de plusicurs acteurs ou de plusicurs sources. Par exemple. Robock (1971) établit
une relation entre expropriation (le risque politique). les troubles et les désordres sociaux
(source du risque politique) et Mopposition parlementaire (le type d’acteur génératcur du
risque). Cependant. dans la réalité, les troubles et les agitations sociales peuvent Gtre
generés par divers acteurs y compris opposition parlementaire, les groupes d’opposition
non parlementaires ainsi que les groupes d'intérét non organisés. De méme, Iexpropriation
pourrait aussi bien étre la conséquence de Norientation idéologigue du gouvernement en
place que des revendications  des  groupes  d'opposition  parlementaires  ou  non
parlementaires. Trés souvent. les gouvernements peuvent choisir de mener des actions

nécessanres a la satistaction de certains groupes d'intéréts,

Haoler et Haller (1980) ont Tail une classibication similaire 4 celle de Robock (1971) et ont

regroupe les risques en deux catégories : les nsques lics a la propricété et les risques liés aux

opérations ou 4 la prolitabilité de Pentreprise. Selon leur modéle (Deore 2.3), les
evenements politiques ne constituent pas en soi des risques, mais des sources potenticlles
des deux types de risque. Par exemple., le changement du gouvernement hote, les conflits et
les rébellions internes, les désordres sociaux et les nouvelles alliances internationales sont
considerés comme les principales causes du risque de confiscation, de nationalisation, de

perte de propriétés et des dommages causés aux personnes et aux biens des étrangers,

L.¢ modéle de Holer el Haller (1980). toul comme celui de Robock (1971). a enlevé une
contusion généralement lfaite par plusicurs auteurs en distinguant nettement les causes de la

nature de nsque. Cependant, 1l soulfre des mémes limites que celul de Robock (1971).
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Comme Holer et Haller (1980) I'ont reconnu, différentes causes géncrant plusicurs types de
risque peuvent allecter les entreprises opérant dans certains secteurs spéciliques ou les
entreprises internationales dans Pensemble. 11 nous semble done difficile de relier une
source & un type de risque donné. Haner (1979) a énumdré huil variables a Forigine des

faits pénérateurs de tensions dans un pays

le fractionnement du pouvoir politique entre plusicurs partis opposés qui conduil aux
changements perturbant le fonctionnement du gouvernement:

- e fractionnement de la population sur la base hingwistique. ethnigue et religicuse mine la
stabilité et favorise la discontinuit¢ politique. Cétait, par exemple, le cas de |'Ervihrée et
de I"Atfrique du Sud:

- les mesures restrictives utilisées par 'Elat pour contenir I'opposition el se maintenir au
pouvoir. Ces mesures sont. entre autres, la censure des journaux d opposition, les
cmprisonnements politiques, les fraudes électorales et dautres :

= la xénophobie et le nationalisme qui se manifestent par la prélérence des investisseurs

nationaux aux dépens des Gtrangers et la possibilité de mettre en place des programmes

d" e« indigémisation » el de nationalisation ;

les conditions sociales et la redistribution des richesses ;
- Porgamsation et la force d"un gouvernement radical de gauche, comme celui du Chili en

1971 et du Portugal en 1973, accroissent Ta possibilitd des nationalisations.

A ces facteurs internes. il faut ajouter des facteurs externes tels que la dépendance ou
PFimportance du pouvoir des gouvernements voisins et les influences négatives des lorces
politiques régionales. Selon Haner (1979), ces différentes variables se manifestent au
travers de deux symptomes @ les conflits sociaux (les démonstrations  fréquentes, la
violence, les préves générales qui eréent un environnement non propice aux affaires. ete.) el
les instabilités politiques (les changements non  constitutionnels, les assassinats, la

fréquence des puerres). Le eadre proposé par Haner (1979) et représenté par la Ngure 2.4

identifie trés bien les différents [acteurs susceptibles de eréer des discontinuités dans

environnement des entreprises internationales. 1 permet ainsi d7analyser ces lacteurs el

leurs manilestations, Cependant, il ne donne pas une bonne appréciation du risque
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politique. En effet, Haner ne presente pas clairement les nisques pouvant résulter de ces

discontinuités et ne fait pas la différence entre la nature des risques auxquels font Tace les

entreprises el les types dentités ¢conomiques qui les subissent. Cest sans doute ces

lacunes et la néeessité de présenter un modéle dlanalyse du risque politique plus

fonctionnel qui ont amend certains autears comme Root (1972) 4 adopter dans leurs travanx

une approche diltérencice et analylique qui. d'une part, classe le nsque politique en

fonction de son incident sur Pentreprise et, d autre part, essaic d’expliquer les changements

dans le comportement des gouvernements,

Figure 2.3 : Typologie du risque politigue selon Hofer et Haller

« Macro-
causes » 4

« Micro-
CAUSES B

Causes

¢ - Philosophie politique

(capitalisme, socialisme
communisme) ;

- conllits armés el réhellions
nlernes ;

-agitations et désordres
SOCIILN 2

- nowvelles alliances

T f '
inlernationales.

(- Changement des meeurs el des

valeurs sociales ;

- instabilités el dépressions
ceonomiques |

- intéréts personnels des quasi-
groupes politiques locaux ;

- intéréts individuels des

L croupes dallaires locaux |

MNalure

- Confiscation

- natiwonalisation
fexpropriation ;

- dommage causé a la
Propri¢té ou aux personnes |
- perle ou translert de
propricie, des personnes oo
des biens,

- Inflation élevée el
instabilité monélaire ;

- bris ou révision unilatérale
de contrals

- mesures discriminatonres

- restrictions sur les
opérations (part de marché,
caraciéristique des produirs,
'emploi, etc.).

/

[

o

o

Risque lié
il
protection
iles actifs
el d
Iinvestisse
menit

Risgpue lié &
[H]
prrolitabilite
el an Cash-
Flowy

Source - Hofer and Haller (19800,
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Figure 2.4 : Variables génératrices de tension dans un pays

Causes
i Fractionnement l | Fractionnement de la | Mesures restriciives | | La xénophobie,
| d vaoir | ulation sur la base our se maintenir au || le nationalisme.
— Internes —™ u,FH,:.u populat . P . |
| politique. || linguistigue, ethnique pouvoir, -
' | et religieuse,
\ |
Svmptimes
Externes

| Conflits sociaux, Instabilité

gouvernements voisins. assassinats. Organisation et la force

uerres d un gouvernement
L2 - radical de gauche.

l | | politique. — Conditions sociales et |
Fréquence des | la redistribution des
| démonstrations. Fréguence des richesses. |
Dépendance ou importance |I violences, gréves changements non i
du pouvoir des \ générales, constitutionnels,

Influences négatives des
forces politiques régionales.

Source : Haner (1979).
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Mais avant les travaux de Root (1972), dans une ¢tude qui a servi de rélérence pour les
travaux antéricurs d Taendel et al. (1973) et de Rummel et Heenan (1978). Root (1968)
s'est focalise sur I'incertitude ou le risque dans le contexte environnemental. 1l mentionne
que les entreprises internationales font fréquemment face a des possibilités d événements
politiques. telles que les guerres, les révolutions, les coups d Frat, les expropriations. ete.,
qui pourraient causer la perte de profits potentiels etfou des actits dans les opérations
internationales. Root a aussi relié le risque politique aux attitudes et aux politiques du
gouvernement hote, des partis politiques rivaux et des groupes nationalistes menagant les
investissements ¢rangers. Cependant, ses travaux ne présentent pas une classification de ce
risque.  Lobjectil éait, entre autres, de montrer que le mangue d’une évaluation
systématique du risque politique accroit la probabilité que les entreprises américaines
investissent dans des pays ol elles ne devraient pas ou inversement. Par contre. une éude
objective des conditions politiques dans le pays étranger pourrait aider les entreprises

internationales dans la formulation ou Padaptation de leors stratépies d investissements.

Cest dans ses travaux de 1972 que Root a présenté une trichotomie intéressante, 11 a
regroupé les risques politiques en trois catépories @ le risque de transfert. le risque
d’opération ¢t le risque de controle de propriéte. Le risque de transfert résulie de
I"incertitude lide aux restrictions imposées par les gouvernements hotes sur les transferts de
capitaux, de paiements, de produits, de la technologie et de personnes du pays hote vers
I'extéricur ou de celui-ci vers le pays hite. Les contrdles de change et les restrictions sur les
importations par le biais des barriéres tarifaires et non tarifaires sont des exemples notables

de types de restrictions sur les translerts,

Le risque d opération est délini par rapport aux incertitudes gencrées par les politiques, les
réglementations ainsi que les procédures administratives de 1'Ftat hite qui affectent
négativement et de manicre directe la gestion et la performance des opérations locales de
production, de marketing. des finances, ete. des entreprises internationales. Les politiques

fiscales et monétaires, les contrdles des prix, les codes et les réglementations du travail
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ainsi que les comportements administratifs en geénéral se classent dans cetle catégorie de
risque politique. Le dernier type de risque politique, le risque de contrdle de propriéié,
provient des incertitudes liées aux actions des pouvernements sur la propriété ou le contréle
elfectif de la gestion des opérations locales des entreprises internationales. Le risque de
contrdle de propricété inclut les traitements discriminatoires envers les propri¢lés ¢lrangéres,
la restriction de 'accés a cerlaines industries aux entreprises ¢rangéres, les expropriations,
I'imposition aux entreprises ¢trangéres de Tormer des coentreprises avee les nationaux,

comme ¢ élail le cas de la Chine, ete.

Cette classification deseriptive du risque politique ne permet pas d'expliquer les causes du
changement dans les attitudes ou les décisions du pouvernement des pays hotes, Pour cela,
elle nest pas analytique. Aussi, une classification analytique serait-elle nécessaire pour
comprendre les sources des lacteurs générateurs du « risque-pays ». Root (1972) a tenté de
pallier ces lacunes en distinguant deax principales causes qui expliquent le changement des
attitudes des j._!,llll;';'U!11UI11cntS hotes. Celles-ci pourraient étre d ordre ceconomigue ou social.
Dans le premier cas, elles proviendraient des changements non anticipés  dans
I'environnement économique interne et externe du pays hote qui forcent le gouvernement &
réagir. L'exemple des crises pétrolieres de 1973 et de 1978 pourrait bien illustrer cette
situation. Dans le second cas, elles résulteraient des changements non économiques
intervenus dans la société tels que la montée du nationalisme ou de 'idéologie socialiste.
Ainsi, Root (1972) opte pour une classification plus analytique du risque politique qui
distingue les risques politiques ¢conomiques des risques politiques sociaux. Le premier
groupe de risque est associé aux actions des gouvernements hotes qui sont principalement
des réponses a des changements non anticipés d origine interne ou externe dans I"économie
nationale. En ce sens. les risques de transtert sont considérés comme appartenant a cette
calégorie de risque dans la mesure on dans la plupart des cas, les restrictions sur les
translerts sont des mesures prises par les gouvernements en réponse aux changements dans
I"économique nationale. Pour les mémes raisons, les risques d'opérations sont aussi, dans
une cerlaine mesure, des risques politiques ¢conomiques, Par contre, les risques de controle

de propriété tombent dans la classe des risques politiques sociaux parce qu'ils proviennent

36



Clapitre 2 Le o risque-pays » dans les affaires internationales @ revate de litiérature

tres souvent des changements non ¢conomiques dans la société, Les expropriations, par
exemple, sont les fruits des orientations idéologiques des gouvernements plutét que des
forces ¢conomigues. La matrice de classilication ci-dessous présente les relations entre les

denx types de classilication de Koot (1972),

Figure 2.5 : Matrice de classification des risques politiques

Risque politique économigue . Risgque iruliiiq ue social

s —— — ——rrr - e R TR - S —— e —

Risgue de transfert X
Risgue d*opération X

Risque de contrile de X
propriété

e = = —a - S

Sonree: Root i Geub and K hambata (19937,

Root (1972) précise cependant que les deux classes analytiques du risque politique (les
risques politiques cconomigues et les risques politiques sociaux ) ne sont pas mutuellement
exclusives. En eflet. les changements non ¢conomigques peuvent conduire 4 une dégradation
de 'économie nationale et amener les dirigeants politigues & prendre des mesures pour v
repondre. De méme. les changements neégatils dans les ¢conomies nationales peuvent
alimenter des mouvements ou des conflits sociaux qui forceraient les gouvernements a
adopter une certaine orientation politique pour satisfaire ce qu'ils considérent comme les
interéts du public ou de la nation, Considéré sous cet angle, I'Etat apparail comme un ageni
passif gqui répond seulement aux changements dans 'environnement économigue el socio
politique. Cette supposition ne semble pas étre fondée, d autant plus que les gouvernements
ne réagissent pas sculement aux changements dans environnement économique el
politique, mais agissent ¢ealement sur leurs principales composantes. Ainsi. loin d”étre un
agent passif, I'Etat est un joueur actil de Ienvironnement national qui agit et réagit aux
actions des autres Etats et des autres groupes en fonction de ses objectifs (Agmon. 1985).

Root (1972) démontre clairement, sur la figure 2.6, que non seulement I'Etat répond aux
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changements dans I'environnement national en fonction de son leadership, de son pouvoir
idéologique et de ses objectils, mais peut aussi étre le principal initiateur du changement.
Le schéma complet d’analyse du risque politique doit, de ce fait, porter une grande
atlention aussi bien a la capacit¢ des gouvernements a répondre aux changements dans

I"environnement national qu’a sa capacité 4 en étre directement Iinitiateur.

Figure 2.6 : Schéma général de "analyse du risque politique

Changements infernes/exiernes

Changements internes/externes
dans 'économic nationale

dans b société natinonale

&

Réponses du
pouverne ment

Leadership
ilénlogique, pouvoir,
objectils,
administration

Actes, mesures, décrets,
. __________________________ riplementations, administration

Entreprise ¢lrangére

- | -

Hisque de contrile de
Risque de transfert Hisgue dopération propriété

Source © Gruby et Khambata ((1993),
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Cest Green (1974) qui s7est particuliérement intéressé au role des gouvernements dans les
changements radicaux dans I"environnement national. Selon lui, la forme du gouvernement
national refléte en général la propension a Uinstabilité politique et la probabilite d’un
changement politique radical. Aussi, les entreprises internationales doivent-elles considérer
les formes de gouvernement comme un indicateur trés important des conditions existantes

dans un pays ou susceptibles de survenir a avenir.

Green (1974) a analysé les relations entre les différents types de gouvernement et les
risques inhérents aux changements politiques radicaux liés a chaque type de gouvernement.,
En se basant sur des théories politiques et de développement, il a classé les dillérentes
formes de gouvernement selon la probabilité d’avenement d’un changement politique
radical. Ainsi. les systémes démocratiques ont une probabilité faible de changements
politiques radicaux. lls sont moins risqués pour les entreprises internationales et offrent un
environnement relativement stable et favorable aux investissements élrangers. A I"opposé.
les nouveaux pays indépendants devraient étre soigneusement évités par les investisseurs
ctrangers jusqu’a ce que ceux-ci deviennent relativement stables. En limitant analyse du
risque politique aux seuls changements politiques radicaw. le modele de Green (1974)
ignore les autres variables, comme les conflits ethniques et religieux, le stress ¢cconomique
(Simon, 1982) ainsi que les variables externes susceptibles diinfluencer fortement les

attitudes et les décisions des politiques nationales.

D’autres recherches conceptuelles relativement limitées ont cépalement ¢té faites par
plusicurs auteurs, dont Haendel ¢t al, (1975), Ces auteurs déerivent le risque politique
comme ¢lant la probabilité que certains événements politiques se produisent et changent les
perspectives de rentabilité en termes de profits rapatriés ou dexpansion de la part du
marché d'un investissement. [ls se sont démarqués des auteurs précédents en distinguant
deux types de risque selon leur nature assurable ou non. Le premier type regroupe les
guerres, les revolutions, les insurrections, inconvertibilité des actuls et expropriation. Le

deuxieme type est lie aux limitations da gouvernement en matiére de circulation des
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personnes. de Femplon des nationaux et de Mapprovisionnement. Ces auteurs pronent une
approche  discriminatoire  ou sectorielle  dans  'évaluation du risque, car le depré
d’exposition au « risque-pays » est partiellement fonction de la nature des entreprises ou de
leur secteur d’activité, Une entreprise miniére, par exemple, ne sera pas exposée au méme
degré de risque politique quune bangue puisque celle-ci fera davantage face au risque lié

aux dilTicultés de paicment des entreprises ou des gouvernements hites.

Van Agtmael (1976), qui s'est particuliérement intéressé a Uinstabilité politique, 4 la
nationalisation et au changement politique externe, mentionne gue le risque politique n'a
pas toujours de conséquences indesirables. Les événements politiques peuvent créer de
nouvelles opportunités qui se traduisent par des gains pour les investissements ¢lrangers.
L'un des exemples d"Overholt (1982) pour illustrer cela est celui du Zimbabwe, Avee la
pression de Midéologic marxisic dans ce pays, beaucoup de chercheurs avaient pensc¢ que le
changement politique pourrait causer d’énormes dommages & beaucoup de compagnies
minieres, Cependant, en dépit de sa situation politique, le Zimbabwe était Iun des pays
alticains qui onl connu un sucees économique et un climat considéré favorable aux
investissements internationaux. Dans le méme ordre d'idées, Kobrin (1979) pense gu’une
révolution, la forme la plus dramatique de Uinstabilité politique, nest pas une condition
nécessaire ¢t suflisante pour causer des pertes aux investissements étrangers. Dans son
travail de synthése de définitions académiques du risque politique publié quelques années
plus tard, Kobrin (1982) distingue les événements politiques aflectant les droits de
propriété des actils de la firme et ceux affectant ses opérations et ses rendements. Selon lui,
dans la majorité des cas, les multinationales sont davantage confrontées au risque cause par

les Gvenements touchant les opérations gque les droits de propricte.
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Figure 2.7 : Classement des facteurs du risque politique

T Mivesn de visibilité

Mationalisation avee Expropriation Destruetion d*actils,
compensation adégquate (nationalisation sans kidnapping
S - compensalion)
Prise de participation Tracasseries
locale obligaloire administratives Tortes,
i nationalisation liscalité
rampanie) diseriminatoire,
o contrile des priy, elc,

Restrictions dans le
fonetionmenent normal
de I filiale Clrangére

— —— e —— N — S -

Degré de violenee

Source  Clark et al, (20010,

I'n somme. approche du risque politique consiste a analyser soit les ¢vénements
politiques, soit les actions politiques qui pourraient causer une perle aux  cnlreprises
internationales, soit une combinaison des deox, Clark et al. (2001) ont distingud trois
categones d'evénements ou de mesures pouvant alfecter les entreprises internationales : le

risque politique « dur ». le risque administratif ¢l le risque social.

Le risque  politique  « dury  comprend  les  expropriations,  les  conliscations,  les
nationalisations, les prises de participation forcées, ete. La deuxiéme catégorie est relative

aux décisions telles que le contrdle de prix, les limitations sur le rapatriement de bénélices,

41



Chapitre 2 Le e risqure-pays » dany les affaives internationales @ revae de littérature

ete. et la derniére catégorie fait référence aux ¢vénements sociaux comme les greves, les
conllits, ete. [un point de vue analytique. ces auteurs ont fait un classement des facteurs
de risque pohiique suivant leur degre de visibilité et leur mveau de gravité ou de violence
(heare 2.7) Ainsic les goerres, les destroctions e les kidnappings, par exemple, sont
considérés comme les pires événements en termes de visibilité et de violence, tandis que
I"imposition des prix est considérée comme un événement de moindre gravité qui limite

seulement le bon déroulement des opérations des entreprises.

2.2, Le risque économique et financier

La dimension ¢cconomigue ¢ financiére du « risque-pays » ou le risque souverain se référe
a impossibiliteé ainsi qu'a incapacité d'un gouvernement ou d’une entreprise publigue
d"honorer ses engagements financiers internationaux, ou aux restrictions sur les transferts
de fonds ou sur les changes. Lanalvse du o wrisque-pays » tant dans les milieux
academiques que des alTaires, s"étail surtout focalisée sur cette dimension a partir des
annces 1980, oo Pendettement massil® des pays en développement pour soutenir leor
croissance  ou combler leur déheit aprés les deux erises pétrolicres n'a pas laisse
indiflérents les chercheurs et les professionnels. En elfet, les bangues dotées d'une forte
liquidité due aux dépots massils des pays membres de FOPEP avaient accordé, sans
s inguiéter outre mesure, des préts dont le montant atteignait des milliards de dollars a des
pays désireux de réduire le déficit de leur balance de paiement causé par le premier choc
pétrolier. ou daceroitre leur développement économique. Tarzi (1997) rapporte que les
préts  bancaires accordés aux pays en développement ont connu une augmentation
considérable entre la moiti¢ des années 1970 et le début des anndes 1980, Une ¢lude de
FOCDE montre que les dettes exténeures des pays en développement ont angmenté de 946
milliards de dollars, i la fin de 1984 4 1054 malhards de dollars un an plus tard. Le manque
diintérét des banques & [aire recours 4 une évaluation systématique et déaillée de la
solvabilite des pays emprunteurs les a conduites a préter a des pays dont la solvabilité éait

doutense. Durant cetle méme période. Papplication d™une politique monélaire rigourcuse el
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protectionniste des tats-Unis et dautres pays industrialisés, d’une part, ¢t la détérioration
des termes des échanges internationaux, d’autre part, ont entrainé une avgmentation des
aux diintérél réels des dettes et une baisse des exportations conduisant a Iincapacité de
cerlams pays cmprunteurs 4 honorer lear engagement. (est le cas, par exemple. du Brésil
et du Mexique. Ce dernier a annoncé, en 1982, que ses fonds étaient insuffisants pour
assurer le service de sa dette extéricure. Pris dans une situation inconfortable de difficulté
financicére, le gouvernement mexicain décida de suspendre ses remboursements el entama
une série de négociations de ses dettes gqui a aboutt & la restructuration de endettement
extéricur des pays emergents, Coetait le début d’un rééchelonnement successif de paiement
des dettes et du service de la dette qui a engendré la crise profonde et généralisée de
Iendettement international. La dette exiténieure des pavs en développement était devenue
alors un probléeme majeur pour les préteurs internationaux, Devant ampleor de ce
probléme. plusieurs banques et entreprises internationales se sont prévalues des services
d’évaluation du niveau de risque des pays emprunteurs, Cetle situation ne laissa pas non
plus les chercheurs indifférents. Aussi, se sont-ils beaucoup plus intéressés an « risque-
pays » 1ié a Pendettement massil des pays émergents ot en développement qui se résume an
risque diimsolvabilité et de détaut de paiement (Marois, 2001). Ainsi. avec la crise de la
dette, malgré Vexistence du risque politique tel que déhin précédemment dans les
opérations internationales, nombreux sont les chercheurs qui ont assimilé le « risque-pays »
au o wrisque  souverain w1 traduit ainsi e risque pour des  organismes  linanciers
internationaux de voir le gouvernement d un pays, auquel ils ont accordé des préts, refuser
ou incapable  d'honorer ses obligations de patement envers cux. Dans ce cas. le
remboursement des préts nest pas lié aux performances d’un projet particulier (Calverley,
1990}, Saini et Bates (1984) abondent dans le méme sens et qualifient de « nisque-pays »,
les facteurs qui déterminent et qui affectent la capacité et la volonté d’un pays de paver a
cchéance ses intéréts et a amortir ses dettes extérieures, Ces chercheurs ont testé le pouvoir

predictil des modéles économigues traditionnels dans un environnement ¢conomigue en

mutation. Il résulte de leur recherche que les modéles exclusivement économiques ou
politiques ont un pouvoir moindre par rapport aux modéles qui combinent les dimensions

ceonomigues el linancicres du o« risque-pays ». 1 faodrait signaler cependant que ces
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définitions sont trés réductrices. dans la mesure ot clles ne concernent que les préts
contracteés par les pays étrangers cux-mémes et n‘englobent pas les autres opérations
internationales que sont les échanges et les investissements internationaux. Une définition
plus récente de Mathis (2001) compléte ces premiéres définitions. Cet auteur définit le
risque souverain comme celui de non-paiement de sa dette par un Etat, y compris ses
démembrements, les collectivités territoriales, les entreprises publiques dont les dettes sont
garanties par I'Ftat. Selon Hoti et MeAleer (2002). cela suppose que le refus de paiement
intervient dans une situation o0 I'Elat est en position financiére de rencontrer ses

engagements Nnancicers.

Nagy (1979, 1984} a introduit une deuxiéme dimension dans Panalyse du risque
cconomigue et financier : le risque de transfert ou de non-transfert. I définit le « risque-
pays » comme clant « Pexposition @ une perte d'un prét transnational causée par des

événements particuliers internes d’un pays emprunteur qui sont, en toul ou en partie, sous

controle gouvernemental. mais absolument pas controlables par une sociéte priveée ou par

un individu s, 11 considére que e « risque-pays » est constitu¢ de quatre  principaux

eléments :

- la répudiation ou le défaut : le débiteur annonce au eréditeur qu®il cessera définitivement
dretTectoer les paiements de sa dette pour une quelcongue raison ;

- la renégociation : le débiteur demande au préteur la révision du taux dintérét et du
capital ;

- e rééchelonnement ou moratoire @ le débiteur demande d son eréancier la révision des
tehdéances et la diminution des paiements annuels ;

= le défaut technigque @ PFempranteur annonce au créditeur gu’il est incapable de procéder
au paiement du service de sa dette :

- IMimpossibilité de transfert de paiement ou le risque de transfert @ ce risque survient
quand le gouvernement impose des restrictions sur les changes et concerne seulement les

cmprunieurs prives,
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Calverley (1990) a lui aussi lait une distinetion entre le risque souverain ¢t le risque de
transfert ou de non-transfert. Selon lui. le risque de non-translert traduit le risque pour des
organismes linanciers internationaux de voir des entités publiques ou privées ¢étrangéres
incapables d"honorer leurs obligations de paiements a leur égard. Contrairement au risque
souverain, la volont¢ des bénéficiaires des préts nest pas en cause ici. 1 origine du risque
provient du refus de leur gouvernement de transiérer des fonds hors du pays ou des
contraintes sur "obtention des devises nécessaires pour le service de leurs dettes. Ainsi, le
défaut de paiement d'un pays et des entités ¢conomigues publiques peut avoir deux
sources : Pune hidée a la volonté de paiement des dettes et Pautre a la disponibilité des
devises ou de fonds. Dans le premier cas, I'Etat refuse d assurer ses delles, soit parce qu'il
ne reconnait pas la dette du régime précédent. soit parce qu’il ne veut tout simplement pas
payer. Cétait, par exemple. le cas des répudiations des dettes de la Chine en 1949, de Cuba

en 1961 ou encore de la Corée du Nord en 1964 {Gautrieaud, 2002,

I.’autre cas de lipure correspond au refus de I'Etat de fournir des devises pour payer en
monnaies ctrangeres les dettes et les services de la dette. En effet, la fourniture de monnaies
de paiement érangeres peut ére sciemment limitée par UEtat qui restreint les sorties des
capitaux. Les mesures mises en place peuvent élre un controle des changes., une
imconvertibilite de o monnaie, un code diinvestissements gqui interdit on contraint e

rapatriement des profits vers un pays élranger.

Le refus de paiement de deties peut aussi étre lié a Uinsuffisance des fonds disponibles.
Dans ce cas, I'endetiement contracté par I'Etat ne peut étre honoré i cause de la faiblesse
des fonds disponibles dans les caisses du pays au regard des sommes dues. Le pays [ail
preuve de bonne foi et voudrait honorer ses engagements, mais il est dans Mincapacité de le
faire & cause de son insolvabilité. Dés lors, les termes des paiements des dettes doivent étre

renégocics aupres des préteurs internationau, comme ¢ éait le cas du Mexique en 1982,
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Une autre différence fondamentale entre le risque souverain et le nisque de transfert est la
pussibilité d un recours juridigue. Qu'il soit volontaire ou voulu, le défaut de paiement d’un
Ftat fait rarement objet d”un recours juridique. d" ot appellation de risque souverain pour
signifier qu'a cause de son pouvoir souverain, 'Etat dispose d’une immunité contre les
actions Iégales intentées par les créanciers. Cependant. contrairement au risque souverain
qui est uniquement relié & une entite publique, les restrictiions sur les translerts des devises
peuavent entrainer une situation de délaillance des entreprises privées, Pour ces entilés
ceonomigues, les eréanciers ont une possibilité de recours [égal par Uintermédiaive d une
Liguidation ou d une restructuration des actifs, 1 faudrait woutelois signaler que dans le but
d attirer des investisseurs étrangers, certains pays levent volontairement leur immunité pour
s placer sous la junidiction de tribunaux internationaux, comme le Centre International
pour le Reglement des Diftérends relatifs aux Investissements (CIRDE) gui fait partie du
groupe de la Banque Mondiale. Cependant, le Tonctionnement de ces mstitutions reste
limite par la complexite et la longocur du processus d application des mesures contre une
defaillance souveraine. Gautrieaud (2002) a évoqué un cas rapporté dans plusicurs journaux
frangais et etrangers qui illustre bien le fait que méme si, en théorie. le recours 1egal contre
un Ftat souverain pouvait étre possible. la réalité est toute autre chose. Clest le cas du
voilier Sedov, en France, en juillet 2000, En effet. a la demande de la société import/export
suisse Noga, un voilier appartement a Muniversite russe de Mourmansk a éte saisi dans le
port de Brest par un huissier, le 13 juillet 2000, en remboursement d une dette de 60
millions de dollars restée impayée par la Fédération de Russie. La procédure de saisie se
basait sur une clause de contrat spécifiant la renonciation @ I'immunité de 1'Elat russe en
cas de hitige et sur la déeision du tribunal international de commerce de Stockholm, datée
de 1997, dans Malfaire Noga. Le jugement linal a rejetc la plainte de la sociélé sumsse sous
prétexie que Université de Mourmansk ¢tait une entité ¢conomigue autonome el que ses
biens ne pouvaient pas étre assimilés a des avoirs de la Fédération de Russie. Le 24 juillet
2000, la saisie ordonnée sur la requéte de la société Noga it levée. et Sedov a pu repartir

libre,
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En résumé, le risque économique et financier est composé de deux ¢léments @ le risque 1ié a
la solvabilité d'un Ftat souverain et le risque de non-transfert s matérialisant par
Iinsullisance des devises élrangéres pour translormer les ressources en moyen de
paicments internationawx. Les critéres retenus par les instituts de cotation de risque pouar
mesurer cette dimension du « risque-pays » sont d’ordre macroéconomique et permettent
d’estimer le niveau de développement et de solvabilité d’un pays envers ses engagements

internationaux. Les eriteres généralement utilisés sont, selon Cosset etal. (1992)

le Produit Mational Brut (PMB) par habitant @ il mesure le nivean de développement
d un pays et permet de distinguer les pays susceptibles d'avoir un défaut de paiement ;
- la propension & investir : ce eritére évalue les perspectives de eroissance future d'un
pays :
- le ratio de dette extérieure sur les exportations : il mesure la charpe des dettes d'un pays
par rapport a sa principale source de devises. Un pays dont la detie exiéneure netle est
normalement importante par rapport aux exportations apparail vulnérable aux variations
du taux de change ;

- le ratio des réserves sur les importations @ ce crntére est généralement utilis¢é par les

banguiers et les praticiens pour évaluer o solvabilité a court terme d'un pays.
L importance des réserves par rapport aux importations traduit la capacité du pays a payer
ses dettes extérieures et 4 minimiser le risque du défaut de paiement

- le ratio de la balance de paiement courant sur le PNB il est négativement reli¢ a la
probabilit¢ du défaut de paiement en ce sens qu'un déficit des comptes courants
nécessiterait de nouveaux linancements ;

- le taux de croissance des exportations : les exportations sont les principales sources de
devises pour plusicurs pays. surlout ceux en développement. Une augmentation du taux
de eroissance des exportations permettrait un meilleur service de la dette extéricure @

= la variation des exportations : de "avis de certains chercheurs, un pays dont les
cxportations sont volatiles est trés vulnérable au probléme de change et done, susceptible
de défaut de parement ;

- Pinstabilité politique : Uinstabilité politique amenuise la volonté ou la capacite d’assurer

le service de la detie.
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In dehors de ces travaux conceptuels, d autres chercheurs ont 4:5:451311; de tester la validité ou
la fiabilité des méthodes d’¢évaluation du « risque-pays ». Cosset et Roy (1991). par
exemple, ont cherche a repliquer le classement de « nisque-pays » d Ewromoney et de
I dnstitutional Investor sur la base des variables ¢conomiques et politiques du risque. 11s ont
trouvé que les pays les mieux classés ont un risque d’endettement faible par rapport a celui
des pays les moins bien classés, lls ont par ailleurs trouvé une forte corrélation entre les
méthodes de classement utilisées par ces deux agences qui s"inléressent surtout au risque lié
au délaut de paiement des pays éudiés. Par contre, ils ont observe que seulement certaines
variables, en particulier le PNB par habitant et la propension a investir, corrélérent

positivement avec le classement.

Une autre recherche plus récente, réalisée par Howell et Chaddick (1994), a comparé 1986
projections de The Economist, Political Risk Services et de BER! entre 1987 et 1992, 11s ont
vérifié- "adéquation des indices utilisés par les agences spécialisées danalyse du « risque-
pays ». s ont trouvé quiil n'existe aucune corrélation entre la mesure de nsque et la
variable dépendante qui est la perte causée par le risque politique. Eichengreen et al.
{1995), quant a cux, se sont interroges sur le caractére predictl de ces indices. 1s se sont
intéresses aux causes el conséquences des turbulences sur les marchés érangers de change.
De leurs études longitudinales sur une période de 34 ans, il en résulte que, malgré le fai
quiil y ait une corrélation signilicative entre certaines variables et les attaques spéculatives,
il 0"y avail pas de signal clair de crises monétaires. Ces difTérents constals remettent en
cause la pertinence de ces outils d’évaluation et de prévision du « risque-pays » mis a la

disposition des entreprises internationales.

Il faudrait aussi signaler qu'a partir de la moitié des années 1970, "analyse du « risque-
pavs e g pris une orientation plus quantitative que conceptuelle. Cetle tendance s7est
maintenue dans les années 1980 qui sont surtout marquées par une abondance de travaux
concernant les méthodes de prévision et d'évaluation du « nisque-pays ». Cest durant cette

méme période que les agences d’assurance contre le « risque-pays » ou de chiffreur de
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risque ont connu un développement rapide. Il parait done évident que c’est cette situation
qui explique le fait que les travaux de conceptualisation du risque économigue et linancier

ne solent pas trés exhaustifs.

Conclusion

Dans ce premier chapitre, nous avons essave d éclaireir le concept central de notre
recherche, en oceurrence le « nsque-pays ». La diversité des éléments auxquels il se référe
fait quil reste difTicile & définir avee précision. Cette imprécision conceptuelle se manifeste
¢galement dans la classification des risques internationaux. Cependant, notre revue de la
littérature nous a permis de faire deux constats. Premicrement, le « risque-pays » pourrail,
d'une part. résulter de 'immobilisation d actifs (par exemple, la confiscation des biens
détenus a Petranger), des événements et des actes touchant négativement les opérations
internationales d une entreprise ou, d’autre part, d'une répudiation des dettes par un Flal
souverain ou par des entités publiques. A ce titre, I'analyse classique du « risque-pays »
englobe deux approches : "approche du risque sociopolitique qui analyse le « risque-pays »
par rapport 4 Patmospheére sociale et politique du pays hote, et Mapproche économigue el
linanciere qui Midentifie par rapport a la solvabilité d'un pays (figure 2.8). Le tableau 2.2
présente une synthese de quelques définitions du coneept. La revue de littérature nous a
cealement permis de constater que la particularité de ces approches est guelles sont
¢laborées 4 partir d'un ensemble de lacteurs d'un environnement international  trés
spécifique. Liimportance donndée a la dimension nationale est symptomatique de cel
environnement. Cette caractéristique était la seule composante du « risque-pays ». Force est
de constater anjourd hui que cet environnement a enregistré des mutations profondes dues
au phénomene de la mondialisation qui erée une interdépendance entre les pays et dautres
acteurs, tant économiques que sociaux. és lors, la compréhension du coneept du « risque-
pays » nécessite la prise en compte d’autres dimensions et facteurs que 'examen de
I"environnement international fait dans les deux chapitres suivants nous permettrait de

relever.,
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Tableau 2.2 : Synthése de quelques définitions du « risque-pays »

Définitions

| K.obrin {1 D"r‘} ; : (_I'mngemanm sipnificatifs dnm: la puIll:lque du gouvernement hﬂte envers lél |
- : |nHﬂ!liSSﬂmeﬂt5 directs étrang g

Green (1974)

Weston et Sorge (1972)

Mathis (2001) Facteurs qui déterminent et qui affecient la capacité et la volonié d'un Etal,
y mmpris ses  démembrements, les collectivités territoriales et les
entreprises publiques, & payer & échéance ses inléréts et 4 amortir ses dutlm
cxtén:urcs i

hctmns guuvamemuntm qui - affectent négatwernent les anh'eprm-

Cundlllum écl:mumiql.les ct politiques qui produisent des wroubles gdﬂﬁmlﬁ-
affectant d'une maniére gﬁnéra}c les entreprises dans un pays.
- Conditions économiques qui présentent des risques spécifiques pom'
quelques entre 'm

Forex Capital Mnnagafme . Risque associé 4 un emprunteur dans un pays donné.
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Figure 2.8 : La vision classique du « risque-pays »
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Chapitre 3

Mondialisation et Etat national : Evolution du rdle des Etats et
émergence de nouveaux types de conflits locaux et
internationaux

Dans le chapitre précédent. nous Tasions remarquer que Pexplication du o« risque-pays »
évolue avee le changement dans le contexte des affaires internationales. Nous y signalions
cealement que le nouveau contexte international résulie de la mondialisation. Les enjeux
politiques de ce phénomene se situent au niveau de son impact sur la nature, le role et les
fonctions de I'Ftat, Deux dimensions essentielles de 1'1:tat peuvent étre allectées par les
phénomenes liés 4 la mondialisation” : sa [¢gimite qui se rélere au consentement des
pouvernés et sa capacité a agir. Les plus importants aspects de la mondialisation affectant
ces deux dimensions sont la contrainte systémique imposcée par les forees impersonnelles
des marchés mondiaux sur les gouvernements nationaux ¢t la montée en puissance des
entreprises privées sous la forme des firmes multinationales. Certains théoriciens de la
mondialisation” considérent méme ces deux aspects comme les plus importants  de
I"¢conomic mondiale, car aucun d’eux n'est ou ne pourrait étre sujel 4 une gouvernance
publique effective. Dans ce contexte, la mondialisation sonne-t-elle le glas des « Ftats-
Nations »? La problématique d’une redélinition du rdle des Ftats et de leur champ d action
dans le contexte international actuel reste d actualite. Cependant, les conflits en Furope de
I"Est et en Asie Centrale qui suivirent la fin de "empire soviétique. les conflits ethniques,
religieux et tribaux interminables en Afrique et au Moyen-Orient suscitent un autre débat

T Woir Smith et al. (19949,
" Ohmae ( 1990), par exemple.
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aussi important concernant les mutations socio-politiques induites par la mondialisation.
("est sur ces deux points essentiels que notre analyse sera menée dans ce chapitre. 11 s’agira
de porter notre attention sur les mutations socio-politiques induites par la mondialisation
ainsi que  leurs  implications  pour 'analyse du  « nsque-pays ». Ansi, il sera
particuliérement question, dans ce chapitre, de faire premiérement un examen des roles des
Ftats dans le nouveau paradigme international et de leurs interactions avee les acteurs
ceonomigques priviés, Nous compléterons ensuite notre analyse par un examen des nouveaux
types de conflits locaux el internationaux de ces derniéres années qui semblent fagonner el

redessiner le monde non plus sur une base idéologique ou économique, mais culturelle,

3.1. La globalisation remodéle-t-clle la politique domestique des Ftats?

Les débats politiques autour du phénomene de la mondialisation se focalisent sur la
question de savoir si le pouvoir des Ftats est diminué¢ au profit des entreprises
multinationales ou des marchés hnanciers. Comme le montre Pouveage de Held -ui al.
(1999), trois écoles de pensée s"alTrontent quant aux effets de la mondialisation sur le role

des Etats : les globalistes ou hyperglobalistes, les sceptiques et les translormationalistes.

La thése des globalistes privilégice la logique économique de 'émergence d'un marché
global unigque et considére que notre épogque correspond 4 'ére de la globalisation du
capitalisme, du pouvernement, de la societé civile et marque la [in de I’ Ftat-Nation, Elle
soutient que la globalisation ¢conomigue engendre une nouvelle forme d’organisation
sociale qui remplace ou qui, éventuellement, supplantera 1" Ftat dans sa forme traditionnelle.
Selon les partisans de cette thése, les gouvernements nationaux deviennent de plus en plus
incapables de contrdler les Mux qui traversent leurs fronticres el de satuslaire par eux-
mémes les demandes de leurs citoyens. Ainsi, les globalistes pronostiquent 1" avénement
prochain d'un monde sans [ronticres (Ohmae, 1990) dans lequel la nouvelle ¢conomic
globalisée libérée de toutes contraintes politiques permettrait aux entreprises el aux

marchés  d allover  efficacement  les  lacteurs de  production  sans  distorsion  de
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Iinterventionnisme étatique et de pourvoir plus efficacement et & moindres coiits aux
besoins des consommateurs mondiaux (Hirst et Thompson, 1996). Dans ce processus, les
politiques nationales et leurs choix sont dictés par les forces des marchés désormais
supérieures 4 celles des Ilats les plus puissants. Ainsi, puisque les pouvernements
nationaux sont dépossédés de leur role traditionnel de contrdle et de gestion, cest le
marché¢ qui pouvernera le systeme (Thompson, 1999). Dans cette logique. le paradigme
classique ou néoclassique fondé sur I'Etat-Nation, faisant ainsi une dichotomic entre

I"intérieur et I'extéricur, entre le national et I'étranger ¢st devenu obsoléte (Michalet, 2003).

Pour les sceptiques, le phénomeéne de la mondialisation n'est qu’un mythe. 1l n"alfecte que
marginalement la nature de 1'Etat ou constitue une source de renforeement de son pouvoir.
Les scepliques rejettent ainsi la thése globaliste de 'émergence d'un nouvel ordre mondial
qui - marquera la fin de I'ére des Elats-Nations, quils jugent trop simpliste.
fondamentalement imparfaite ¢t politiquement naive. lls fondent leurs argumentations sur
le constat que le monde actuel est moins interdépendant qu'il ne 'était il y a deux siéeles et
que les pays tirent peu de prohits du commerce extérieur. Selon eux, 'économie globale
n'est pas spécialement différente de celle qui existait dans le passé. Par conséquent, il n’est
pas ¢vident que I'environnement contemporain pose des défis qualitativement difTérents au
controle des Etats (Thomson et Krasner, 1989), Les scepliques assimilent la mondialisation
A un processus de régionalisation et d’internationalisation qui dépend de appui de 1 tat,
el rappellent gque ceux-ci sont Lloujours fortement présents et n'ont pas perdu leur capacité
de régulation des économies nationales. A titre dexemples, les grands debats sur la
ratification des traités internationaux comme les accords de Kyoto sur environnement et
les réunions annuelles qui regroupent les Ftats dans le cadre de FOMC témoignent de la
prégnance des Ptats nationaux. Dans la mesure ot ceux-ci sont les seuls & pouvoir
déterminer comment toutes les activités se déroulant 4 I'intérieur de leurs frontiéres doivent
¢tre gouvernées (Thompson, 1999 Hirst et Thompson. 1996), ils ne pourront pas étre
considérés comme des victimes passives de la mondialisation (Sassen, 1999), mais plutdt

les premiers archilectes. Dans celte perspective, 1l n'y a pas, dans le cadre de la
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mondialisation, un dépassement des Etats (Siméant, 2003). On assiste méme a un

renforcement du role de ceux-ci { Thompson. 1999) face aux délaillances des marchés.

La position mediane, qui constitue la troisieme c¢eole de pensée, voit dans la mondialisation
une possibilité pour les Flats de reformuler el de restructurer leurs actions. En effet, les
translormationalistes  reconnmissent comme  les  globalistes que  la mondialisation  a
fortement influencé le domaine d’exercice de Mautorité ¢t du pouvoir des gouvernements
nationaux. mais rejettent la thése de la fin de la souveraineté des Ftats et "avenement d'un
systeme global ou d'une société mondiale unique. Au contraire, ils considérent la
mondialisation comme un phénomeéne conduisant & une reconfiguration du pouvoir, des
fonctions et de 'autorité des pouvernements nationaux. Pour eux. la restructuration et la
reconstitution de la puissance du gouvernement ainsi que de la nouavelle architecture de
I"'ordre mondial sont les principales conséquences de la mondialisation. Les lats
continuent de jouer un role deécisil dans le champ politique et ¢conomigue. En revanche. ils
ne peavent plus prétendre ¢ore unigue centre ou la principale forme de pouvernance ou
davtonic¢ dans le monde. 1ls n"ont plus le monopole du pouvoir décisionnel, car leur
autorite souveraine est divisce avee d autres acteurs du systeme complexe dont ils fom
désormais partic (Hirst ¢t Thompson, 1996). En effet, la mondialisation a entrainé
I"émergence de nouvelles organisations ¢conomiques et politiques mondiales telles que les
entreprises  multinationales, les mouvements  sociaux  transnationaux et les agences
internationales de réglementation qui ne se délinissent pas par rapport & un territoire
national (Held et al.. 1999; Rosenau. 1990). Les conditions de la souveraineté des Ftats et
de son exercice sont certes modifices (Lafay et al., 1999), mais la mondialisation n"6te rien
a la pertinence du role des Flats puisque ce sont cux qui décident volontairement de leur
appartenance aux organisations internationales et néeocient au sein de celles-ci (Conso.,
2000). Clest cpalement cux gui guident les  politiques en maticre de commerce,
dinvestissement ¢t dindustric (De Scnarclens, 2002) en prenant des mesures spéciliques
cette fin. A la suite des événements entrainant une perdition possible de certains secleurs

ceonomiques, les Etats interviennent fortement pour les soutenir. CUétait le cas de
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Fintervention du gouvernement américain dans le secteur du transport aérien et des
assurances aux Ftats-Unis aprés le 11 septembre 2001, Au Canada, la compagnie adrienne
Adr Canada avail ¢galement demandé des aides gouvernementales pour compenser les
pertes attribuées au méme éveénement. Ces exemples montrent que la mondialisation ne
diminue pas importance des Etats. Cependant, ceux-ci doivent subir des modilications

importanies pour pouvolr micux s intégrer dans le nouvel ordre mondial.

Le débat sur I"érosion du pouvoir des Flats n"en est pas encore d sa fin, Cependant. ce qui
est certain, ¢'est que Penvironnement de ceux-¢i a changé di a la mondialisation (Parini,
2001). 11 serait en effet erroné daccepter la theése des sceptiques selon laguelle rien n'a
changé depuis deux siceles (Michalet, 2003). Bien sir, les cchanges des biens et services
cntre les pays peuvent ne pas ¢tre accrus depuis, Cependant. la mondialisation ne se définit
pas seulement en termes de commerce intermational. Celui-ei n"en est gqu’one dimension.

I."ampleur du changement pourrait &tre observée a d'autres niveaux.,

3.1.1. La redéfinition du champ de Pexercice de la souveraineté des Etats nationaux

La mondialisation a signilicativement allecté les conditions d’une gouvernance nationale
ou domestique (Knill et Lehmbkuhl, 2002) et les pays semblent perdre leur autonomie au
sens classique du terme (Shaw. 1997), En effet. interdépendance des systémes nationaux
est plus importante  aujourd’hu db au développement et 4 Daccroissement  de
I"interconnexion ¢economique et politique. D7 un ¢oté, les Flats sont confrontés a des défis
qui excedent le champ de Pexercice de la souverainetd nationale et. par conséquent, ne
peuvent plus étre relevés par les actions unilatérales des gouvernements nationaux. Les
questions ¢cologigues, des droits de 'humain, de la mondialisation des crimes organisés el
du terrorisme ainst que les problématiques hiées aux migrations inlernationales et a la
régularisation du commerce ¢lectronigue sont quelques-uns des exemples de problemes que
les Ftats ne peuvent plus prétendre régler uniquement & Uintérieur de leurs [rontiéres

nationales. Une résolution  eflective de ces  problemes nécessite une  coopération
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internationale entre divers acteurs gouvernementaux ou non gouvernementaus. Robinson
(2001) mentionne i ce propos que les EBlats doivent coopérer dans la coordination des

activités internationales ¢t dans la résolution des problémes de Ta nouvelle &re.

Ensuite,  les  imovations  technologiques  permettant la circulation  instantanée  des
informations sur lensemble de la planéte (Lalay et al, 1999 Held et al., 1999) ont accru
considérablement la vitesse de déplacement des biens, services et surtout des capitaux
financiers d’un marché & un autre. ¢chappant (rés largement au contrdle des Flats. A ce
propos, Mathews (1997} allirme gque la concentration des pouvoirs dans les mains des
Ftats, qui a debuté avee le raité de Westphalie en 1048, est dépassée. Les gouvernements
nationaux partagent aujourd hur leurs pouvorrs politique et social avee les orpanisations
internationales. les entreprises ainsi que les différents groupes de citovens. Avec cette
reconfiguration du champ d’exercices du pouvoir des gouvernements nationaux, cerlains
analystes pensent que Pautorité politique dans le systéme international est devenue plus
difTuse (Prakash et Hart, 2000), Strange (1996) a conclu tout simplement que « la réalité
des autorités Clatiques n'est plus la méme gquavant ». La mondialisation a promu le

développement d'une socidte transnationale ¢t en conséquence. élaboration des régles

publiques ou privées, formelles ou informelles transnationales (Sandholte, 2000).

3.1.2. Lagouvernance globale

Dans 'objectil’ de repenser la place des Ftats dans la nouvelle configuration, les auteurs
¢voquent la notion de gouvernance globale pour décrire ce processus el ces méthodes
(Parini, 2001} par lesquels les acteurs aussi divers que les Plats, les organisations
transnationales, les acteurs du marché et d’autres s elforcent de mettre plus d ordre et de
tépondre de lagon fiable aux problémes qui dépassent la capacité des Ftats (Gordenker et
Weiss, 1996). Ainsi, pour Lake (2000), la gouvernance globale ¢t la mondialisation sont
intimement lices, dans la mesure oo celle-ci entraine une perte partielle du contrile des

liiats sur leur destinée, diminue o cu;a:milu& des gouvernements 4 résoudre individuellement
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des problémes de plus en plus complexes, Torgant ainst ceux-ci a déléguer ou 4 renoncer a

leur autonté politique au prolit des entités supranationales.

La notion de gouvernance globale traduit done idée que les gouvernements nationaux
n‘ont plus le monopole des décisions et de controle. D’ autres institutions et acteurs ont cux
aussi une influence sur la gestion des aflaires nationales ¢t leur responsabilité politique en
contribuant notamment au mainticn de Mordre et en participant i la régulation ¢conomique
el sociale. 1 ne s™agit pas seulement des instilutions el organisations gouvernementales ou
intergouvernementales qui définissent et appliquent les regles et les normes gouvernant
I'ordre  mondial, mais aussi des  groupes de pression vy compris  les  entreprises
multinationales, les mouvements  sociaux  transnationaux et les  organisations  non

gouvernementales qui poursuivent des objectifs au niveau transnational (Held et al., 1999),

Cette définition de la notion de gouvernance mondiale nous permet surtout de mettre un
accent sur les liens transnationaux d"interdépendance entre les Etats et divers acteurs qui ne
sont pas seulement des produits de la poliique internationale. mais avssi de 'économie
slobalisée se conerétisant par des contrats Tormels ou non formels, La eréation d un nombre
sans  précédent draccords et dorganisations  internationaux  ces  dernicres  décennies
(Krasner, 1999) rellete Pexpansion rapide de ces hiens (Held et al., 1999 et le désir des
Etats de compenser leur perte de contrdle sur le plan national, en établissant un nouveau
meécanisme de coordination et de régularisation au niveau transnational a 'image des blocs

régionaux  ou  d'organisations internationales  telles que FONU et ses  institutions

spécialisées. Dans cetle nouvelle configuration mondiale, les avis sont partagés sur le role
gque les Etats doivent jouer. Quor quiil en soit, elle a beaucoup modifié leur maniére

dintervenir dans I"économic nationale,
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3.1.3. La redéfinition du rile des Etats dans les économies nationales

Le débat sur la redéfinition du réle des Fiats dans les économies nationales ne peut ére
dissocié¢ de celui de la recomposition duo champ d’exercices de leurs pouvoirs. La
multiplication des traités de libre-échange el le rdle sans cesse croissant des grandes
institutions supranationales ainsi que d autres acteurs mondiaux soumettent les Frats 4 des
forces centrifuges qui les contraignent 4 se décharger de certaines prérogatives qui élaient
les leurs. a limiter ou & modifier la nature de leur interventionnisme dans les activités du
«marché ». Au-dela de ces considérations de politique  internationale, les relations
cconomiques  transnationales,  particulicrement  dans  les  marchés  linanciers.  le
développement de la concurrence internationale ainsi que d autres enjeux ¢conomigues (la
croissance des dépenses publiques, 'épuisement de la capacite de payer des contribuables,
ete.) et sociodémographiques nationaux ont accélérd la reconsidération de intervention des
Ftats dans les économies. que ce soit de maniere directe par la production ou de maniére
indircete par des politiques de redistribution des richesses, La redéfinition du role des Fiats
est rendue également nécessaire par le fait que dans le contexte international actuel. les
gouvernements doivent jouer un role actit dans la production des conditions pour rendre
lcur pays concurrentiel au niveau mondial. Ainsi. I"Ftat « producteur » el « protecteur » qui
a connu un développement important au cours des trente gloricuses a progressivement
perdu du terrain au profit de I'Etat « promoteur ». Bien que d’autres aspeets trés perlinents
de la mutation des fonctions providenticlles des Etats peuvent étre disculds, cette partie de
notre analyse metira suriout I'aceent sur les réles de I'Etat « producteur el protecieur » dans
les ¢conomies, pour ensuite expliquer comment ces roles ont évolué vers celui de I'Fiat

« promoteur » et quelles sont les conséquences pour Panalyse du « risque-pays ».

3.1.3.1. L’Etat producteur et protecteur

Les deoles de pensée s"opposent guant 4 la place que les Blats doivent occuper dans la
L]

sphére ¢conomique, Dans le contexte actuel de la mondialisation. 'influence de 1a pensée
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libérale favorisant la déréglementation et le role croissant des mécanismes du marché dans
différents secteurs dactivité semble étre dominante. Cependant, avant I'ére de Mascendance
de la pensce libérale. les Fiats étaient des acteurs essentiels de I'économie et ont joué un
role important dans sa régulation, dans la redistribution des richesses, la fourniture des
services publics el la création d'emplois afin dassurer le bien-étre de la sociélé, Les
entreprises publiques €taient les instruments indispensables dans 1'exercice de ce role. Ces
entreprises ont ¢galement une responsabilité sociale ¢ politique importante gqui résulte
souvent des tentatives de choisir un modéle économique acceptable afin de mobiliser les
classes populaires (Teichman, 1995). Selon Haririan (1989), les raisons el les causes qui
sous-lendent la eréation et Pexpansion des entreprises publiques ne pourraient ¢tre bien
expliquées que dans une perspective dynamique. La situation serait done difTérente d un
pays ou d'une période d une autre, Cependant, cette évolution de Penvironnement des
affaires surtout entre la Deuxiéme Guerre mondiale et le milien des années 1980, peut étre
attribuée & une convergence de divers facteurs tant économiques, politiques qu’historiques.
Avant de présenter ces différents factears, 1l serait important de souligner qu’ils sont relics

et qu’il est parlois dilTicile de Taire une distinction netle entre eux.

Dans une perspective économique, le role de production et de protection des pouvoirs
publics peut se justilier théoriquement par Pexistence de délamllances de marché, quil
s'agisse des externalités, des biens collectifs ou des monopoles naturels empéchant e
marché daboutir & une solution optimale en termes de bien-Eétre pour la société. Haririan
(1989) mentionne que les facteurs d'externalité sont 'une des principales raisons qui
motivent les gouvernements a entreprendre les entreprises industrielles méme si certaines
d'entre elles n"engendraient pas de bénélice. Un secteur industriel public fort donnerait a la
nation les moyens d’agir sur 'ensemble des économies. 1idée a la base est que le
développement de ces secteurs ait un effet stimulateur sur les autres secteurs d activité et
contribue 4 la croissance de 'économie en  général. Pour atteindre ce but, les
gouvernements adoptent des politiques ¢conomiques restrictives hostiles aux entreprises

privées alin de protéger les entreprises publiques naissantes,

(3]
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Dans d’autres cas, 'Ftat, d une part, joue au dernier ressort le rdle d’entreprencur alin de
stimuler les initiatives de création d’entreprises et de se substituer au capital privé incapable
de financer les investissements nécessaires au développement ou, d'autre part, crée des
entreprises publiques pour doter le pays d'instruments aptes 4 assurer son indépendance
vis-d-vis d autres pays. Deés lors, Mindustrialisation sur la base nationale apparait comme un
instrument privilégic a tout politique visant & rompre avec la dépendance ¢ & atteindre un
développement économique (Bouin et Michalet. 1991). Ces préoccupations sont partapgées
tant par les pays développés que ceux en développement, Par exemple, en Belgique et en
Italie, les entreprises publiques étaient créées pour stimuler les initiatives de création
d’entreprises ou pour promouvoir et développer I'économie nationale. In France, au cours
de la premicre moiti¢ des anndes 1980, le secteur public d*entreprises a contribué au
soutien de investissement el 4 la progression de la recherche alin de renforeer la politique
industrielle. L investissement des entreprises publiques et leur valeur ajoutée représentaient
respectivement, en 1985, pres de 35 % et 20 % de ceux de I"ensemble des activités hors
agriculture. Dans le cas de nombreux pays en développement, la eréation et la Iégitimité des
entreprises publiques, au courant, des années 1960-1980 répondaient également a ces
doubles impératifs. En ellet, 'implication des entreprises publiques dans ces pays durant
cette période avaient pour objectil, d"une part, de palier I"absence et le manque de maturite
ceonomigue des entreprencurs nationaux disposant des capitaux suflisanls pour investir
dans les secteurs modernes, comme "a illustré le cas de plusieurs pays alricains et celui des
payvs démergents comme PArgentine et la Corée ou, d'autre part. de substituer les
productions industrielles locales a des produits manufacturés importés. Les entreprises
publiques protégeées par des mesures liscales diseriminatoires étaient devenues axe
principal de cette politique d'industrialisation devant permettre i ces pays d’échapper a la
dépendance envers les importations en provenance des pays industrialisés et de promouvoir
un développement industnel antocentré. Ce Tut le cas de 'Inde qui avait entrepris, dans les
années 1960-1970, un développement industriel autarcique fondé sur Uindustrie lourde el

des biens de consommation,

il
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Haririan (1989) mentionne cependant que dans de nombreux pays. la création des
entreprises publiques est davantage motivée par des objectifs politiques qu’économigques.
Ainsi, dimportants investissements publics dans certaines  industries, telles que les
iélccommunications, le transport et 'énergie, ne répondent pas toujours @ des atlentes en
termes de retombées économiques. s sont souvent motives par d’autres raisons politiques
ou idéologiques, comme le désir de contrdler certains secteurs clés et les ressources
stratégiques et de prévenir la concentration du pouvoir ¢conomique dans les mains des
entreprises privees ou étrangéres ainsi que les effets négatifs résultant de cette situation
monopolistique. Par exemple, les vagues de nationalisation des entreprises dans certains
pays développés ou en développement qui ont fait passer sous le contréle des Flats des pans
entiers de 'économie s inscriraient dans cette perspective. Les nationalisations cn France.
en 1982, ont porté le secteur public d entreprises & son point culminant avee la montée au
pouvoir du gouvernement de gauche, Durant cette année, cing sociétés industriclles parmi
les plus importantes du |1.'I}“.H (CGl, Péchiney, Rhone-Poulenc. Saint-Gobain et Thomson).
trente-neul” bangues et deux compagnies financiéres (Paribas el Suez) ont ét¢ nationalisées.
[objectif visé par le  gouvernement frangais  éait  stratégique.  En nationalisant
simultanément les secteurs elés de Pappareil productif et du systéme financier, il se donnait

5 et dintervenir directement et massivement dans le

le moyen d orienter les choix industrie
fonctionnement  de 'économic nationale. Dans  les pavs en développement ou en
emerpence, essentiel des entreprises commerciales et industrielles ¢tait détenu par les
Crangers. Cela a ereé un profond ressentiment de tort apres leur indépendance suscitant
ainsi la nationalisation et la prise de controle par les nouveaux gouvernements de plusicurs

entreprises détenues par les étrangers ou leurs collaborateurs,

Dans une perspective historique, Nellis (1994) explique que dans le cas des pays colonisés,
IMinfluence prépondérante accordée 4 I'Elat et & Padministration a souvent constitu¢ le
prolongement  des  structures  eréces  pendant la période  coloniale,  les  puissances

colonisatrices ayant peu autorisé voire empéehé le développement du secteur prive. Ainsi.

H2
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pour ces pays habitués & un systéme économique interventionniste. le renforcement du réle
de I'Ftat aprées leur independance, la réglementation de Mactivite ¢conomigue et la
multiplication des entreprises publiques semblaient faire partir de la nature des choses. Par
ailleurs, Eaton (2003) mentionne que la plupart des leaders nationalistes de ces pays
tendent & associer le capitalisme & Pimpénalisme, 4 Pexploitation et au  sous-
développement. 1ls ont ainsi hérité d'une idéologie anti-capitaliste qui les pousse 4 opter
pour un socialisme qui, sclon eux, permet de micux expliquer les causes du sous-

développement et offre des solutions aux problémes ¢conomigues €l sociaux.

Qu’elles soient motivées par des intéréts politiques, idéologigues ou économigues. comme
en témoigne la figure 3.1, les entreprises publiques ont joué un role important dans les
cconomies tant développées qu'en développement. Cependant, vers la fin des années 1980,
leur participation dans les économies a progressivement diminue. Selon Chong et Lopez-
de-Silvanes (2005), dans les pays indusirialisés, cette participation a chuic de 8.5 4 5% 4
partir de 1984, ¢t ce. jusqu’en 1996, l}c;:-:.ulmlnliu.‘-; plus récentes compilées par 'INSEE
montrent, dans le cas de la France, gque d'une fagon générale, le nombre d’entreprises
publiques ¢tait de 3 500 en 1986 pour 2,35 millions de salariés tandis qu’en 2000, le
RECME" recensait 1 500 entreprises pour 1.1 million de salariés. Finalement, entre 1985 et
2000, le poids des entreprises publiques dans 1"économie est passe de 193 % des elfectifs
et 25 % de la valeur ajoutée a 7.8 % des ellectils et 11.5 % de la valeur ajoutée. Dans les
cconomies  en  transition et en  développement. Sheshinski et Lopez-Calva  (2003)
mentionnent que les activités des entreprises publiques ont respectivement baissé de 11 a
S%oetde 1503 % du PNB entre 1980 ¢t 1997, Selon Chong et Lopez-de-Silvanes (2005),
deux principales pistes de réponse pourraient Etre évoquées pour expliquer I'échee des
entreprises publiques. Premicrement, du point de vue managérial, 'absence de contridle de
la part des actionnaires et des marchés financiers (Alchian et Demsetz, 1972) ainsi que la
faible motivation des gestionnaires des entreprises publiques se traduisent par une laible

performance de ces entreprises. En effet, la plupart de ces entreprises ne transigent pas sur
" France : Répertoire des entreprises controlées majoritairement par 1'Etat, 1l a éé eréé par un décret du 22
octobre 1984 ef est pere par FINSEL.
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les marchés linanciers et les pertes sont couvertes par des subventions publiques ou

converties en dette publique, De plus, les bonnes pratiques de gestion sont rarement mises

en ceuvre par les entreprises publiques et les pains obéissent plus 4 des forces politiques que

celles du marche (Vickers el Yarrow, 1988.) De ce fait, les gestionnaires des entreprises

publiques cherchent plutdt & maximiser leur capital politique aux dépens des impératifs de

performance et font des choix inefficaces des produits, des emplacements et des

investissements. Les contraintes budgétaires moins rigourcuses auxquelles ils sont soumis

et la peur des coits politiques des gouvernements constituent des soubassements 0 ces

pratiques ( Sheshinski et Lopez-Calva, 2003),

Figure 3.1 : Activités des entreprises publiques en pourcentage du PIB
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Figure 3.2 : Privatisation en Europe élargie (Total des revenus et des transactions
1985-2005)
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La suppression progressive des barriéres commerciales induite par la montée du courant
libéral a par ailleurs amend les entreprises publiques a se conlronter de plus en plus 4 la
concurrence internationale, Cette logique concurrentielle a poussé au démantélement de ces
entreprises  qui ¢tatent jusque-la protégeées  par des  politiques  protectionnistes.  La
mondialisation semble ¢galement réduire le role dentreprencur des Ftats. En effet, le
développement des marchés hnanciers a atténué le probléme de mangue de capitaux privés

domestiques soulevé précédemment puisque, les entreprises nationales peuvent désormais y
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recourir alin de financer de nouvelles activités économiques. Berger (2000) mentionne 4 ce
propos :

a ff govermment intervention was intended o attenwate o domestic shortage of
capital  for  promising  new  activities,  then  globalization should  alleviaie  the
problem, since domestic firms can draw on world capital markets fnot only on
domestic savings) to finance new investments »,

I."¢chee des entreprises publiques et le changement dans 'environnement international ont
done considérablement réduit les activités du secteur public dans la sphere ¢conomique.
Les Frats ont progressivement mis en place une politique de désengagement qui s'est
traduite par des vagues sans précédent de privatisation dans tous les secteurs d’activité
¢eonomique, méme ceux auparavant dominés par des monopoles publics et considérés
comme stratégiques, Comme on peut le constater sur la figure 3.2, ¢’est dans les années
1990 que le phénomene a connu un développement remarquable en Europe. Bien que le cas
des pays en développement n"est pas (res documenté, une ¢tude récente réalisée par Kikeri
et Kolo (2005) pour le compte de Ta Bangue Mondiale indigue quientre 1990 ¢t 2003, 120
pays ont réalis¢é 7860 privatisations et prés de 410 milliards de dollars de revenu résultant

de ces transactions,

Le reflux de la conception qui érige le secteur public en moteur du développement
¢eonomique et la « démission » des Flats de certaines de ses responsabilités ont amené les
entreprises priveées, surtout les multinationales, 4 prendre une place prépondérante dans la
vie ¢economique el parfois sociale tant des pays dorigine que des pays hotes. LIPS (The
Institire of Policy Studiex) a d aillears publié une éude, en 2000, dans lagquelle il conlirme
le role important des entreprises multinationales dans I'économie mondiale, Cette situation
a entrainé un renversement de position de force entre les gouvernements el ces entreprises
et a affecté les actions ainsi que les attitudes des Etats envers celles-ci. Cette tendance a é1é
accentuée depuis la in du XX" siéele, d autant plus que les entreprises multinationales se
sont multiplices dans tous les domaines de activité ¢conomigque el gue les investissements

directs etrangers deviennent indispensables & la croissance économique des pays. Selon un
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rapport de la Conférence des Nations Unies pour le commerce et le développement, déja en
1995 40 000 entreprises possédant pres de 250 000 filiales internationales exergaient leurs
activités a travers le monde. Ces entreprises, dont plusieurs d'entre elles disposent des
ressources  dépassant plusieurs  ¢conomies nationales, controlaient plus du quart des
activites  ceconomiques  mondiales. De plus, sclon Andref? (2003). les  entreprises
multinationales adoptent des stratégies et des structures de plus en plus flexibles leur
permettant d atténuer les contraintes découlant des territoires nationaux ot clles sont

implantées.

3132, Des stratégies globales de plus en plus flexibles

I ouverture des marches et la déréelementation dans ous les secteurs, v compris les
secteurs traditionnellement protégés comme la (@lécommunication et "électricité, ont pour
conscquence d aiguiser les pressions concurrentielles (de Boissicu, 20000, 1" Aveni (1994)
parle d”hypercompétition pour caractériser la nouvelle situation concurrentielle mondiale.
Cette situation impose une évolution des stratégies des mullinationales vers celles leur
permettant de survivee el de micux trer profil des opportunités de croissance. d’expansion
et des avaniages comparatifs des pays. A cetle fin, les stratégies globales ont ¢1é adopiées
par un nombre croissant de multinationales vers la fin des années 1980 (AndrelT, 2003).
Selon Yip et Coundouriotis (1991), ces stratégices permetiraient aux entreprises de réaliser
un ou plusieurs des gquatre bénélices suivants @ la réduction des couts, "'amélioration de la
gqualité, Maugmentation des choix des consommateurs et la combinaison globale des
ressources. La réduction des coiills pourrait étre atteinte, entre autres, 4 travers la réalisation
des cconomies d’échelle et Pinstallation des unites de production et des activités dans les
pays a faible cott. Dés lors, le choix de la localisation devient un objectil stratégique que
les entreprises multinationales doivent atteindre en dirigeant leurs investissements directs
clrangers vers les pays dans lesquels les conditions d'investissements sont plus favorables.
Do moment gquelles offrent aux multinationales la possibilité de localiser leurs activités 1a

ou elles sont les plus rentables suivant les avantages compares ollerts par les pays. les
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stratégies plobales rendent erédible la menace de délocaliser la production vers un autre
pays des lors que ces entreprises nobtiennent pas de conditions satisfaisantes ou conformes
a la norme mondiale (Boyer, 2000). La stratégie de délocalisation encouragée par le
décloisonnement  de  plus en  plus important  des marchés  place  les  entreprises
multinationales en situation & arbitrer entre plusicurs pays hotes potentiels (Andret, 2003;

Michalet, 1999) créant ainsi une CONCUITENCe ¢nire ces pays.

Par ailleurs, le nouvel environnement global a aceélerd la restructuration des entreprises
multinationales au niveau global. Aujourd’hui, Pinternationalisation des activités des
entreprises s étend au-dela des formes traditionnelles de commerce et d'investissement
(OCDIE, 2001). Les opérations transnationales  de Tusion-acquisition et les alliances
stratégiques ransnationales sont les formes courantes de restructuration stratégique des

entreprises multinationales dans le nouveau paradigme économique (Andrell, 2003).

Dans presgue tous les pays, un nombre important d’entreprises loeales est acquis par des
mvestisseurs  Ctrangers  (Andrel®, 2003). Les opdrations  transnabionales  de  fusion-
acquisition sont utilisées par les entreprises multinationales qui désirent prendre pied
rapidement sur les marchés d accueil sans investir dans la construction de nouvelles
installations. Elles permetient d’acquérir des actils incorporels complémentaires comme la
technologie, les ressources humaines, les marques de commerce et se révelent comme un
moyen pour maitriser les marchés en diminuant la concurrence et en favorisant "expansion
des zones dlimplantation de Vacquérenr par Pintermédiaire des entreprises absorbées.
Selon 'OUDE (2001), ces opérations sont devenues, en 1999, la composante la plus
importante des (lux mondiaux d’investissements directs ¢trangers. Durant les neul premiers
mois de Pannde 1999, 3 800 opérations transnationales de fusion-acquisition. pour un
montant de 608 milhards de dollars ont été recensées dans le monde (Dermartini et
Deneuve, 20000, Un volume de plus T 000 milliards de dollars o ¢ ateint en 2000 (Figure
3.2). Avee leur ampleur, les opérations transnationales de fusion-acquisition constituent le

mode d'entrée prépondérant des multinationales dans les pays hotes, Ces regroupements
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drentreprises de différentes nationalités avant des actils et des emplovés un pen partout
dans le monde renforcent Pinterpénétration des pays par les investissements  directs
élrangers el permetient aux multinationales d’avoir un pouvoir de négociation plus grand a
cause de importance de lewr taille, de leur ramification au niveau international et de la

de leurs activités. Pour elles, la dichotomic entre les termes  « marche

diversite

domestique » el « marché hote » ne semble plus avoir beaucoup de sens.

Figure 3.3 : Opérations transnationales de fusion-acquisition (valeur et pourcentage’,
1988-2002)
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" Les opérations transnationales représentent une part importante des fusions-acquisitions en dépit de leur
baisse aprés 2000,
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Parallélement & la croissance des opérations transnationales de  fusion-acquisition, le
nombre d*alliances strat¢giques transnationales conclues, ausst bien entre les sociétés méres
de différentes natiomalités quentre leurs filiales et les entreprises locales qui décident de
coopérer dans certains domaines, s'est aceru durant ces derniéres années. Les motifs
pouvant inciter les multinationales a conclure une alliance  stratégique internationale
comprennent I"acces aux actifs intangibles des autres entreprises, le renforcement de lear
position sur les marchés. le partage des cotts et des risques associés a de nouveaux projets,
la diminution des coiits des recherches et le partage des installations de production. Ainsi,
les alliances stratégiques transnationales associent les entreprises rivales ainsi que les
entreprises interdépendantes a différents miveaux de internationalisation de leurs activités.
Quoi quiils ne soicent pas des Taits nouveaux., ces accords de coopérations transnationales
différent des anciennes formes par leur rythme croissant, leur niveau et leur complexité. lls
sont aujourd hui considérés comme 'un des plus puissants mécanismes qui combinent la
concurrence ¢t la coopération sur une base globale (OCDLE, 2001). En effel. il ne s agit plus
d'un simple rapprochement entre entreprises locales. mais de réscaux transnationaux
d’entreprises interdépendantes disposant des activités diversifices géographiquement. Du
point de vue relation avee les territoires nationaux, les alliances stralégiques transnationales
contribuent & réduire encore plus Pinfluence de ceux-ci et a accentuer ellfacement des

frontiéres.

3.1.3.3. Des Etats hostiles aux Etats promoteurs des entreprises internationales

Au-dela de la restructuration de I'espace économigue mondial dont elles sont les causes, les
entreprises multinationales, comme nous ["avons mentionné précédemment, grice aux
investissements directs ¢trangers, ont contribué a la croissance ¢conomique de plusicurs
pays. En effet, selon Fernandez-Arias et al. (2001), les investissements directs étrangers

constituent un ¢lément stimulateur de la crossance économique. car ils Tavorisent les
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transferts  de technologie, adoption de  meilleures  techniques  de  pestion el un
environnement favorable & la croissance ¢conomique. Dans la mesure on une  part
importante des IDE est réalisée a travers les opérations transnationales  de  Tusion-
acquisition et les alliances stratégiques transnationales entre les entreprises étrangeres et les
entreprises locales. celles-ci se trouvent intégrées dans une chaine globale de création de
valeur et de connaissances qui les forcent a amchorer leur gestion et la gqualite de leurs
produits, créant ainsi un environnement lavorable pour d’autres investissements directs
Crangers. Les arguments en lfavear des 1DE font aussi valoir Midée que les entreprises
multinationales sont de  véritables pourvoyeurs d'emplois ¢ des acteurs vitaux  des
ceonomics nationales price. a Uimportance des Tox commerciaux ¢l financiers dont elles
sont origine. Pour Hill {(2003), ils peuvenl ¢tre vus comme une importanle source

diinvestissement en capitaux ¢t un déterminant du taux de croissance ¢conomique Tuture,

Le réle prepondérant joud par les entreprises multinationales dans les ¢conomics nationales
et leurs stratégies transnationales exacerbent la concurrence entre les Frats. 11 devient alors
important pour ceux-ci de redélinir leurs attitudes o égard de ces entreprises alin
d accroitre lear attractivite. 1 analyse de Venvironnement intermational nous permel sans
conteste  d affirmer que  les relations  entre les  pouvernements et les  entreprises
multinationales ne sont que le reflet des caractéristiques de cet environnement. L histoire
nous apprend que les Etats ont adopté différentes politiques industrielles et commerciales
en réaction aux changements dans leur environnement. Aux contraintes imposces par le
nouvel environnement international. les Fats ont répondu par une attitude de coopération
plutdt que d hostlité a 1"égard des investissements directs érangers qui sonl vitaux pour
leur économie. Aussi, les gouvernements se sont-ils lancés dans 'élaboration et la mise en
application des politiques dattractivité et de promotion des 1DE qui consistent a atténuer,
voire supprimer les mesures discriminatoires envers les multinationales par 1" établissement
des régles favorables a 'implantation des filiales étrangeres ¢t a Pentrée des 1DE sur le
territoire national. Dans plusicurs pays, en particulier ceux en développement ou en

transition, les pouvernements ont abandonné leur politique de restriction sur les
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convertibilités de la monnaie locale et sur les rapatriements des profits et des capitaux. Les
dispositils de controle des investissements directs clrangers v sont ¢palement assouplis ou
simplement démantelés (Andreff, 2003) pour se transformer en mesures dincitations
fiscales et linancieres afin d attirer les investissements directs érangers et les entreprises
multinationales. Clest dans cet esprit que des zones franches industriclles, a Vintéricure
desquelles les entreprises étrangéres sont exemples d’impits sous certaines conditions. sont
créces dans certains pays en développement et des crédits dimpat offerts a plusicurs
grandes entreprises multinationales. Ainsi, 'ouveriure des marchés et la mondialisation
remettent en cause la conception traditionnelle de interventionnisme public sans pour
autant annihiler la capacité des Ftats 4 étre des acteurs éeonomiques actifs. Désormais, les
linalités de Pinterventionnisme économique sont de rendre Mappareil économique national
cllicace et de doter les pays de certains avantages afin de les rendre plus concurrentiel ct
dattiver les investissements étrangers. Pour cette raison. Andreft (2003) qualific ces Flats

de « mondiahisateurs » facilhitateurs et promoteurs d mvestissements directs élrangers.

L¢re de la mondialisation, ¢tant par ailleurs caractérisée par une intensification des
relations dinterdépendance entre les pays, dune part, et entre les pays et d'autres
organisations du domaine économique, politique et financier. d autre part, on observe un
alfaiblissement des frontieres entre les alfaires intérieures des pays et celles relevant de la
politique étrangére qui margque une imbrication grandissante entre les deux sphéres (De
Senarclens, 2002). Avee la mondiahisation, ¢’est la fin du national en tant que dimension el
licu de départ et d'entrée stratégiques pour les opérateurs ¢conomiques (Petrella. 1995), Les
pouvernements doivent plus que jamais prendre en considération la volonté et les stratégies
des multinationales parce qu'elles eréent la rnichesse et assurent le progres technologique
(Strange. 1990). Pour cela, les politiques couvernementales qui ne tiendraient pas comple

de cette réalité avront sans doule une efficacité trés limitée.
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3.2. Les nouveaux types de conflits locaux ou internationaux

Les prands Evénements politiques des derniéres années, comme la disparition du bloc
communiste et la fin de la guerre lroide, ont profondément alleeté les relations aussi bien
intérieures qu’internationales des pays a travers le monde. Les deux prandes puissimees, les
Ftats-Unis et la Russie, qui ¢taient pendant quatre décennics en guerre idéologique,
décident aujourd’hui de coopérer dans la résolution de plusieurs problémes. Mais an méme
moment  émergent d'autres  poles politiques et ¢conomiques a image de "Union
Luropéenne qui cherchent a s affirmer. Dans un autre ordre didées, le développement de
I"¢eonomic mondiale et les mesures d accompagnement inadéquates Tavorisent inégalitd
sociale. Nappauvrissement dune partie de plus en plus importante de la population
mondiale et la marginalisation de plusicurs pays, surtout ceux de ' Alrique. Selon Tandon
(1999) et Keller (2002), depuis quelgues années, ce danger devient évident pour les pays
alnicains avee "émergence de I'Organisation Mondiale du Commerce. Ces pavs. tout
comme d autres, réalisent aujourd "hui gqu’ils doivent Taire un front et luter pour ne pas se
laisser éeraser par le systéme économigue mondial ou les changements globaux qui s’y
déroulent. Ainsi, pour Chaignean (2001), nous sommes entrés dans un systeme pluripolaire

d’une particuliére complexité,

La fin de la bipolarisation du monde a permis de geler les zones dalTrontement potentiel
grice 4 un équilibrage relatif des forces militaires et politiques entre 'Est et "Ouest,
Cependant, au méme moment ont ¢mergé, dans plusicurs zones du monde, des mouvements
terroristes ainsi que des conflits domestiques motivés par des considérations culturelles et
ethmgues. La hn de la puerre lroide entrainerait un déplacement des conlthits du champ
idéologique a celui de la culture.  En effet, durant la période de la guerre froide, les deux
camps idéologiques dominants de Menvironnement politique international d aprés-guerres,
en tant que forces politiques, décourageaient les regroupements bascs sur les identités
cthniques ainsi que religicuses distinetives (Ryan, 1990; Keller, 2002). lLes identités

nationales étaient toutes rattachées d’une maniére ou d’une autre aux idéologies politiques
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qui se polarisaient sur les Ftats-Unis d'un edté et 1"Union Soviétique et la Chine de "autre.
Selon Cyr Hicks (2004), durant cette période, des collectivités onl consenti a oublier leurs
différences culturelles pour micux combattre une menace commune. Lunilé nationale Taee
a4 celte menace primait en quelque sorte sur les différences culturelles et des elforts
politiques afin de maintenir des Flats-Nations multiethniques et laiques Gaient faits par les
deux camps déologiques adverses. Avee ["échee du communisme sovictique, qui a connu
son aboutissement avee la fin de la guerre froide, Pidéologique démocratique libérale s"est
averée dominante a tel point que plusieurs penseurs ont cru a la confirmation de la victoire
finale du libéralisme occidental et a la venue d’un monde plus harmonieux. Cest dans ce
contexte que la these de la « fin de Dhistoire » a ¢ét¢ élaborée par Fukuyama. Elle
présupposait que les nations devenaient plus proches les unes des autres, que les groupes
ethniques se ressemblaient davantage ¢t que les distinctions de langue et de religion
s'estompaient sous 1'influence d’une civilisation mondiale commune. Ce discours d’un
ordre mondial homogene s est heurté 4 la réalité du monde contemporain. Auvjourd hui. il
ne semble exister qu'une seule « civilisation » (Caron et Chadli, 2003). celle démocratigue
et libérale dont I'hégémonie est de plus en plus contestée et a laquelle s"opposent les
tensions identitaires souvent violentes observées partout dans le monde. En ellet, comme le
mentionne Huntington  (1993), les efforts de 'Occident pour promouvoir ses valeurs
comme des valeurs universelles et maintenir sa prédominance militaire et économique ne
suscitent que des contre-réponses de la part des autres civilisations qui ¢mergent el
réaffirment la valeur de leur propre culture. Ainsi, la vision monolithique du monde serail.
selon Duteeac (2004), la source des conllits ethniques, parce qu’elle contribue i la eréation
d*un ordre global dans lequel les institutions de PEtat. les pratiques. les valeurs et les
croyances lendent a converger vers une norme, voire a s'intégrer. [V autres auteurs el
chercheurs ¢galement ne partagent pas “hypothése d'une homogénéisation du monde.
Certes, Midéologie capitaliste est dominante dans cette nouvelle ére, mais au lien de
constituer un ensemble homogéne, le monde semble aujourd’hui plus fractionne et le
regroupement des populations se fait davantage en termes de culture ou d’ethnie que sur la
base des critéres idéologiques et économiques. En effet, depuis la fin de la guerre froide, les

peuples ne se sentent plus contraints de faire allégeance a des idéologies politiques ainsi
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qu’économiques, et en 'absence de menaces idéologiques communes. les collectivités
perdent leur cohésion et se fragmentent (Cyr Hicks, 2004), Ce qui prime ce sont les
allégeances culturelles (Huntington, 1993), Dés lors, la fagon dont les peuples définissent
leur identité et la symbolisent a profondément changé. La culture est devenue I'expression
de cette wdentité. Ainsi, aux contlits idéologiques dantan succedent les conflits culturels,
Nous entrons done, selon la thése de Huntington (1993), dans une période on les plus
grandes divisions de "humanité ou les sources dominantes de conflits seraient culturelles.

i I the new waorld the fundamemal source of conflice will not be primearily
fifeological or primarily economic. The great divisions among humankind and the
dominating source of conflict will be cultwral ».

La thése du « choc des civilisations ». 'une des premiéres tentatives d’explication de la
politique mondiale aprés la guerre [roide. est eritiquée par plusieurs chercheurs et auteurs @
cause de ses lacunes conceptuelles et méthodologiques. La civilisation, le concept central
de cette these, est problématique quant & sa définition, 4 son contenu el @ ses aires
d extension (Caron et Chadli, Ef];f}f’n} el le monde est fondamentalement plus complexe
qu on ne puisse faire des découpages clairs et nets en grandes civilisations, Cependant, si
on considére  les principes  généraux  sur lesquels elle est basée et les éléments
fondamentaux qui constituent le soubassement d'une civilisation, ¢’est-d-dire les ¢léments
culturels, la these du « choe des civilisations », bien qu’elle puisse ¢tre limitée sur certains
plans dans Pappréhension de la réalité du monde contemporain, parait bien expliquer des
conllits internationaux qui entrainent des désordres dans de nombreux pays ou régions.
L."on ne pourrait ignorer que la plupart de ces conllits sont nourris par des tensions mues
par des revendications religicuses et/ou ethniques, selon les cas. A ce propos, Carment
(1994) revele que plus de 80 contlits de longue durée impliquent des groupes ethniques a
travers le monde, Une analyse plus récente du Centre for International Development and
Conflict Management (CIDCM), citée par Fortmann (2003), note avee prudence que les
conflits armés cthnigues sont en régression depuis le milicu des années 1990, Cependant.,

Legault et al, (2003) reconnaissent dans la préface de leur ouvrage collectil quiil persiste
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dans le monde « de nombreux points chauds ». Ceux-ci se concentrent essentiellement en

Afrique subsaharienne ainsi qu’en Asic méridionale et insulaire (Fortmann, 2003).

Ce qui serait aussi imporlant @ signaler @ propos de ces conflits est leur caractére
international et non interétatique. Contrairement a ce qui se passait autrefois, les conflits de
ces dermieres anndes sonl domestiques, opposant des groupes ethnoreligieux entre eux ou i
un Etat central et qui s'internationalisent a cause des alliances. Une autre caractéristique de
ces conflits est quils peuvent ére déclenchés par des proupes de diverses nationalités dont
les membres se réclament d’une religion qui s’ attaquent a dautres groupes ou pays alin de
délendre leurs intéréts. Dans tous les cas, certaines conditions locales constituent un terrean
pour I'¢mergence ou la recrudescence et Pescalade de ces nouveaux types de conflits, lei
cpalement, la globalisation est pointée du doigl par certains auteurs, D abord. les inégalités
sociales et la marginalisation qu’elle erée ainsi que les reformes cconomiques gqu’elle induit
sont des [acteurs qui pourraient nourrir la haine contre les intéréts ¢rangers, la corruption et
accroitre la potentialité les désordres sociaux. ar ailleurs. les valeurs de liberté et de
déemocratie qu’elle véhicule ont eu un ¢cho dans les pays en développement qui, sous les
pressions internationales, ont instaur¢ des réformes ¢conomiques et politiques. Siles
réformes économigues sont impopulaires 8 cause des restrictions qu'elles imposent aux
populations, celles politiques renferment souvent les germes des tensions ethnigues ou
religicuses pouvant dégénérer en violents conflits armés. Fn effet, en absence d’un cadre
idéologique, les leaders politiques  trouvent relativement plus aisé de mobiliser la
population en stimulant leurs sens de identté collective (Carment 1994 Par exemple, le
déemembrement de UURSS et la eréation des pays indépendants ou autonomes dans les
Balkans, apres la chute du mur de Berling ont é¢ Taits sur une base ethnique et culturelle,
Dans plusicurs pays en développement, surtout ceux de "Afrique, cette situation est
accentuce par un laux de scolarisation laible de la population. T'rés souvent, la formation et
I"adhésion aux partis politiques sont faites suivant les appartenances culturelles ou
ethniques. et les intéréts du groupe ethnigue au pouvoir sont preserves aux dépens de ceux

des autres. A titre illustratif, Scarritt (1993) a déerit comment en Zambic, les Nyanja, qui
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forment les 15 % de la population, ont é¢ au pouvoir sous le régime non démocratique du
président Kenneth Kaunda. Les Bemba (37 % de la population) avalent subi toute forme de
discrimination sous Kaunda, parce que celui-ci craignait qu'ils soient des sympathisants de
"opposition. Lasterly (2001) mentionne que les ¢meutes contre les premiers accords
alimentaires du FMI, vers la fin des années 1980, ont principalement eu licu dans la
population Bemba. Les élections démocratiques de 1991 ont conduit d I'échee du parti de
Kaunda, supporte par les Nyanja, et ont porté au pouvoir la coalition soutenue par la
population Bemba. Les souvenirs des exploitations, de la diserimination et de la violence
commises a I"¢gard d’un groupe ethnigue par un autre conduisent, selon Gurr (1993), 4 un
celatement profond des groupes. Lake et Rothchild (1998) expliquent également que
lorsqu’un ou des groupes ethniques ressentent que leur séeurité physique est menacée par
d’autres groupes et que I'Etat n’a pas la volonté ou la capacit¢ de s'interposer entre ces
groupes ou de leur fournir une garantie de protection, le groupe qui per¢oil une sérieuse
menace pourrail trés vile se preparer 4 un vielent contlit armé ou méme engager des

altaques préventives.

Cette situation peut ¢tre relice au probléme des minorités., Aujourd”hui, dans une partie de
'Europe de I'Est et de PAfrique. des groupes ethnigues revendiquent leur droit 4
"autodétermination et aspirent 4 jouir d’un gouvernement et d'un territoire qui leur soit
propre. Selon Keller (2002), quand le but d'un groupe ethnique est "autodétermination
sous lorme de indépendance, de séparation ou de Pirrédentisme, Midentité ethnique peut
clre assimilée a Videntite nationale.  allégeance ethnigue prime dés lors sur celle a la
nation. Ainsi remise en cause, celle-ci ne pourrait plus jouer, dans un pays multiethnique, le
role de facteur de cohésion. Le fractionnement social et Pappropriation de identité
nationale par un groupe ethnigque qui pourrail s’en suivre auront pour conséquence le
phénomene d’exclusion ou de tentative d’élimination des groupes minoritaires. Ceux-ci
résistent en formant des alliances avec des sociétés qui partagent les mémes allinités
culturelles et religicuses queux. Comme pourraient illustrer les conflits indo-pakistanais

et asraclo-palestiniens, de ces alliances nanssent souvent des guerres  frontalicres qui
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suscitent la formation d’autres alliances au niveau international et Uexportation de la

violence dans d'autres pays.

Que les conllits ethniques deviennent transnationaux ou non, cela dépend de certaines
circonstances facilitantes, La mondialisation accroit aujourd hui le Mux de immigration.
surtout dans les pays développes qui accueillent un grand nombre dindividus de cultures
diltérentes en quéte dune améhioration de leurs conditions économiques. Selon Glazer
(2003), cette nouvelle diversité constitue une source de conflits et un facteur de propagation
des chocs dans les pays hotes si 'intégration des immigrants n'est pas réussic el s7ils

sTidentifient i des valeurs, cultures et religions distinetes.

Fearon (1998) cite également. parmi les facteurs facilitants, les crises ¢conomiques ou
politiques 4 connotation ethnigue, les discours incendiaires de la part des entreprencurs
cthnigues, les craintes réelles ou imaginées d’un groupe ethnique que des personnes au
pouvolr ne puissent pas les protéeer contre des  hostilités ethnigques. Selon Lake et
Rothchild (1998), les conditions extrémes d’inséeurité et de mehance entre les groupes
cthnigues Tavorisent la difTusion et Pescalade des conflits ethniques au-dela des lrontiéres.
Le développement et Putilisation massive de I'Internet et des autres nouvelles technologies
d information ne sont pas sans consequence sur la diffusion des conllits ou de leurs effets.
In elfet, la dilfusion nécessite les alliances et la circulation des informations entre les
communautés ethniques, De plus, Mutilisation des nouvelles technologies d'informations a
contribud & MafTaiblisscment de certains régimes politiques en véhiculant des images. des
idéologies et des informations qui échappent totalement & leur controle. Les éudiants en
révolle contre le régime serbe de Milosevie 'ont utilisé pour se Bre connaitre a Métranger.
D autres groupes dCopposition visant a changer o Torme du gouvernement ou a remplacer
le pouvoir en place les utilisent ¢galement pour diflfuser leurs idéologies ou pour se faire
connaitre sur le plan international. Clest le cas, par exemple, des insurgés du Chiapas au
Mexique qui lear doivent leur existence internationale (Glaser, 1998). 587l est hors de doute

que |'Internet, 'une des révolutions de ces derniéres décennies, a énormément contribué
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Favenement de la démocratie dans plusicurs pays, il n"en demeure pas moins qu’il a joud
un role aussi important dans la mondialisation des enimes et du terronisme. En elfet, la
malia, les réseaux de prostitution et les groupes terroristes ont largement profité duo
développement  de  cette  technologie de  Minformation  pour  éablir  leurs  réseaux

internalionaus.

Conclusion

Dans ce chapitre, nous avons essaye de compléler notre analyse de environnement
intermational entamée précédemment. Deux éléments fondamentaux semblent ressortir de
cetle analyse. Premicrement, a cause de Dinterdépendance croissante des systémes
politiques et de Mincapacité des gouvernements a assurer a eux sculs le bien-étre de leur
population, les Ftats ont progressivement perdu Iexercice de leur souverainelé sur les
prises des décisions et constituent de momns en moins le centre de ces décisions, Les
pouvernements nationaux doivent partager aujourd hui leur pouvoir politique. économigue
et social avee dautres acteurs tant politiques qu’économiqgues, 1. un de ces acteurs est les
entreprises  multinationales. La croissance de leur nombre ainsi que de leur poids
ceconomique, depuis la fin des années 1980, ont amend plusieurs pays a4 substituer leurs
altitudes hostiles a diverses politiques de promotion. Deuxiémement, 'ére post guerre
froide  serait caractérisée par 'émergence, plus  particulicrement  dans les pays ¢n
développement. des conllits domestiques centrés sur des considérations culturelles et
cthnigues gqui s itensithent, débordent les fronticres nationales et engendrent des problémes
politiques et de séeurite imternationale. La prolifération des Tovers dlinstabilit¢ aceroit le
risque pour les entreprises internationales, d autant plus que les Mux des capitaux el des
mvestissements translrontaliers connaissent une augmentation, ¢l nous fail remarquer que
Ié¢lément culturel devient une dimension dont on ne peut ignorer Mimportance  dans

I"analyse ou Mappréhension du « risque-pays »,
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Chapitre 4

Le nouveau paysage économique et financier mondial

Les dimensions linancicére et ¢ceconomique de la mondialisation, tres souvent abordees dans
la littérature, peuvent étre appréhendées a travers ses elfets sur les échanges des biens et
services ainsi que sur la circulation des capitaux. Pour ses défenseurs, la mondialisation
constitue un puissant moteur de crotssance cconomigue. car en instituant le jeu da libre-
cchange. elle stimule le commerce e la production. Cela provoguerail une  énorme
croissance ceonomigue mondiale ne résultant pas seulement des performances enregistrées
par les économies avancées, mais aussi de deux nouveaux ¢léments @ la participation de
plus en plus importante des économies en développement aux échanges internationaux® et
le regroupement des pays en bloes régionaux qui ont le potentiel d’accroitre les échanges
entre les membres. Aujourd hui, plus de la moitié des échanges internationaux s eflectuent

dans ces P }IJI'IAL‘I‘I'II:[T[ 5.

Simultanément. la libéralisation financiére. la création de nouveaux instruments financiers
et le développement de nouvelles technologies de communication ont contribué 4
Favenement d'un systéme linancier mondial tres inéeré. Cette révolution lnanciére a

rendu les économies nationales dépendantes les unes des autres et a aceru la disponibilité

1L ilusteation la plus Trappante est celle des nouveaus pays industriels de I Asie ui représentaien! déja, en
1902, 19.8% des exportations mondiales ef 21 2% des importations, et les pays émergents de PAmérigue
Latine comme le Brésil el e Mexigue gquioont un poids non négligeable dans les échanges intemationauy.
Selon le Rapport swr fe Coppmerce Mondial 2003 de POMC, en 2004, les entités commerganies les plos
dynamigues se situaient en Asic, en Amérigue Centrale et du Sud ainsi gue dans la CEL Dans ces régions, les
échanges commerciaux onl enregisind une croissance moyenne i deus chillres.
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des capitaux. tant pour les investisseurs privés que pour les pays désirant linancer leur
développement. Cependant, les capitaux élant souvent 4 courl terme, res volatiles et
speculatifs. la finance internationale est sans doute devenue la variable la plus instable du
monde contemporain. Ainsi. 'objectil de ce chapitre est de démontrer que dans le nouvean
contexte ¢eonomigue et linancier, la solvabilité d'un Flat souverain ne semble plus étre la
seule source de instabilité économique et financicre d’un pays, mais également d autres

[acteurs qui sont occultés par les approches classiques du « risque-pays ».

4.1. La globalisation des marchés financiers et les nouvelles formes de risque
international

L'un des phénoménes qui ont marqué cette décennie est essor des  technologices
d'information. La révolution de ces technologies a permis une augmentation des échanges
cntemps réel en facilitant Lo circulation des informations ¢t de la monnaie entre les erandes
places hnancieres, économiques et industrielles, et en imposant la dérégulation des marchés
linancicers ( Thurow, 1997). La globalisation financiere rendue possible par cetle irruption
des nouvelles technologies de Uinformation a stimulé un développement rapide des
marchés financiers mondiaux, surtout ceux des pays émergents, Selon Glaser (1998), le
volume de transaction sur les marches de change a dépasse de plus de cent Tois la valeur du
commerce des biens el services et éait estimé 4 83 000 milliards de dollars en 2000, Ce
développement des marchés financiers est justifié par le sentiment que celui-ci joue un role
important dans la croissance économigue des pays. Deés lors, plusicurs chercheurs ont
essave de meltre en évidence le lien causal entre le développement des marchés lnanciers
el la croissance économigue. Ainsi. King et Levine (1993) ont démontre, a travers leurs
cludes empiriques sur plusicurs pays. Pexistence d une forte corrélation entre le degré de
développement des marchés lnanciers et le taux de croissance économique. le taux de
"accumulation du capital physigque et Famélioration de Pellicacité éeconomigue. Cest done
a juste titre que Plihon (2003) et d’autres auteurs considerent la globalisation linanciere
comme le principal moteur de I'économic mondiale de par ses effets sur la croissance

cconomique. Cependant, les crises linancicres récurrentes que connail le systéme linancier
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international & partir des anncées 1990, dues & une libéralisation fracassante des marchés

financiers et au développement extraordinaire des mouvements des capitaux internationaux
associes a la globalisation financiére. obligent 4 un examen critique des effets induits par ce
phénomene. Ainsi. nous nous proposons de déhinir et dexpliquer, dans celle partie,

Porigine de la globahisation hnaneiére ahn d analyser ses ellets sur les pavs.

4.1.1. La globalisation financiére : définition et origine

L évolution récente des marchés financiers traduit les décisions et le choix politique des
gouvernements d’intégrer leur ¢conomie dans un marché mondial pour bénélicier des effets
positifs de la croissance de ce marcheé, 11 sagit, selon plusieurs auteurs, d'une nouvelle
ctape du capitalisme qui devrait consacrer une place prépondérante au domaine linancier
(Grou, 2003) par la ercation d’un marché unigue de Pargent an niveau planctaire (Plihon,
2003, 1997) alin de répondre au besoin de financement des divers acteurs économigues.
Ainsi, Guillon (2003) désigne la globalisation financiére par un ensemble de phénoménes
avant contribu¢ @ constituer un marché Tnancier mondial gqui wuche directement ou
indirectement toutes les activités. Le processus de la globalisation hinanciére serait la
conséquence de trois réalités dont les impacts sont considérables tant sur le plan
ceonomique que  politique et social @ la déréglementation, le décloisonnement et la

désintermédiation.

4.1.1.1. La déréglementation financiére

Comme nous le précisions au début de cette partie. la globalisation linanciére, loin d"étre
considérée comme découlant d’un déterminisme historique, traduit les décisions délibérées
et les choix politiques que les Elats, notamment les plus puissants ont assumé sur plusieurs
années (Pauly, 1997). En effet, a partir des anncées 1970, Pessoufflement du systéme
ceonomigue mondial, marqué par le ralentissement de la croissance, Maceclération de

Finflation, la perte des politiques ¢conomigues nationales et la forte baisse de la rentabilite
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du capital financier. a pousse les entreprises el les détenteurs de capitaux a faire pression
sur les gouvernements pour gu’ils changent leur politique économigue (Plihon, 2003). Dans
le domaine académique également. intervention massive des Etals dans le secteur
linancier ¢lail critiquee par plusicurs auteurs, notamment McKinnon (1973) et Shaw
(1973), qui la considéraient comme une source de déséquilibre empéchant les marchés de
fonctionner d'une maniére optimale. Sclon ces auteurs, un grand contréle du sysiéme
financier par les Ftats peut avoir des implications négatives que la déréglementation
pourrait quelgue part atténuer en supprimant les distorsions induites par le gouvernement et
en permettant au mécanisme des marchés de fonctionner correctement. Cest dans cet esprit
que, sous impulsion des Etats-Unis et de " Angleterre, plusieurs pays ont abandonné ce
que Andersen et Tarp (2003) ont appelé une politique de répression linanciére au prolit
d’une politique de déréglementation linanciére, alin de promouvoir le développement de ce
secteur et de favoriser la reprise de 'investissement et de la croissance ¢économigue, Cetle

politique a, notamment, consisté @ abolir le contrdle de changes et a totalement libérer les

mouvements des capitaux par une modification des réglements et des 1épislations qui
enserraient les entrées et les sorties des devises. En supprimant les obstacles 4 la circulation
des capitaux, la déréglementation a donné une impulsion sans précédent aux marchés
financiers (Plihon, 1999) et a facilit¢ les mouvements parfois inlempestils de capitaux
(Crozet et al.. 2001). 11 faudrait cependant préciser que la libéralisation des marchés
linanciers n'est pas un phénomene sans précédent. Sioon en croit les travaux des historiens
cconomiques, les marchés financiers étaient alors aussi internationalisés qu’ils ne le sont
aujourd hui. A titre illustratif. Martin (2000) mentionne que les flux nets de capitaux
représentaient environ 5 % du PIB de la Grande Bretagne au sieele dermier contre la moite
en 2000, Ces Mux ont cependant fortement diminué a la fin des années 1920, et encore
davantage dans les anndes 1950 ¢t 1960, périodes au cours desquelles les restrictions
réglementaires sur les mouvements des capitaux furent les plus importantes, Ce qui
distingue la situation actuelle de celle qui prévalait dans les années antéricures est la forte
intégration de ces marchés due au décloisonnement et a la montée des nouveaux acteurs de
la finance internationale que sont les assurances et les investisscurs institutionnels. Dans la

période des trente demicres anncées du 20e siécle, les investisseurs institutionnels des
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principaux pays industricls ont acquis un poids financier si important qu’ils sont devenus
les premiers actionnaires des groupes industriels et des bangues de ces pays (Grow. 2003).
Selon un rapport du FMI sur les marches financiers internationaux cit¢ par Soydemir
(2000), les investisseurs institutionnels des Ftats-Unis. du Japon. de "Allemagne. de la
France et du Royaume-Uni ont augmente leurs imvestissements de 100 milhards a 900
milliards de dollars entre 1980 et 1993 soit une augmentation de 7.2 % des actifs. A partir
de 1993, plus de 16 % de ces investissements ont été absorbés par les marchés émergents,
Par leur importance et par leur comportement homogene, les nouveaux acteurs financiers

contribuent & Uinstabilité lnanciére internationale.

4.1.1.2. Le décloisonnement des marchés financiers

Le décloisonnement des marchés linanciers correspond. sur le plan interne, a abolition des
ronticres  entre  les marchés  nationaux jusque-la séparés et 4 D'éclatement  des
compartiments existant dans ces marches. 11 s agit d’éliminer progressivement les fronticres
entre les banques commerciales et les banques d*alTaires. entre les licux des services
d’assurances et des services bancaires. Les frontiéres entre les marchés de change et les
marchés lnanciers ainsi que celles entre les capitaux & court terme et a long terme sont
¢galement diluées. Sur le plan externe. le décloisonnement consiste a ouvrir des marchés
nationaux aux opérateurs ¢lrangers. Désormais, un investisseur, qu'il soit local ou étranger,
peut investir ou contracter des emprunts @ court el a long terme tout en ayant la possibilite
de passer d une monnaie 4 une autre ou d’un procédé de couverture 4 un autre sur un méme
marché en temps réel pour un meilleur rendement. Le décloisonnement revient done,
premicrement, a transformer les marchés nationaux en des marchés internationaux et
ensuile, les marchés particuliers dans lesquels divers acteurs que sont I"Fitat, les banques,
les opérateurs privés assumaient une fonction précise définie par les lois en un seul marché
au sein duquel les roles tendent 4 se confondre. Ainsi. des marchés linanciers nationaux, on
a quasiment plus aujourd hui quun marché financier global constitué des places financiéres
interconnectées par des réseaux modernes de communication el o0 chaque acteur oriente

ses actions en fonction d un meilleur rendement.
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4.1.1.3, La désintermédiation finaneidére

La globalisation Inanciére se traduit egalement par une désmtermédiation dans la sphére
lnanciére. Cela signilic une suppression progressive do role diinterlface joue par les
banques entre épargnants et investisseurs, lequel rdle était étroitement contrdlé par I"Etat.
Auparavant, les entreprises ¢taient obligées de recourir aux banques lorsqu’elles avaient des
besoins de financement. De méme, les bangues ne pouvaient trouver de liquidité gu auprés
de la Banque Centrale & un taux d’escompte déterminé par I'tat. Maintenant. les banques
centrales fixent souverainement leurs taux directeurs et les banques peavent trouver elles-
mémes des hinancements sur les marchés auprés dautres banques ou dautres entreprises.
De méme. les opérateurs internationaux peuvent satisfaire leurs besoins inancicrs en
recourant directement aux marchés financiers (finance directe) sans passer par les banques,
les intermédiaires traditionnels presque uniques jusqu’a réeemment, entre la demande et
Folfre de Tonds (finance indirecte). En cela, selon Crozet et al, (20005, ces acteurs ne font
qu’imiter les Ftats gui se sont lancés un peu partout dans une politique de titrisation de la
dette publique a court terme sur les nouveaux marchés financiers, au licu de recourir aux
banques et aux particuliers pour financer leurs déficits. Cette évolution du secteur financier
mondial a diminué la part des erédits bancaires traditionnels des financements mondiaux et
celle des dépots wraditionnels  des  actils bancaires. Cependant. Le Cacheux  (19949)
mentionne avee raison que I'économie des marchés financiers. en opposition a I"économie
de endettement, ne s'accompagne pas d un recol du role des banques. mais davantage
d'une transformation des fonctions de celles-ci. En elTet, les bangues continuent de jouer un
role central dans le réglement des transactions hnancicres el assurent la liquidite des
intervenants hmanciers grice aux crédits guelles octroient pour Tnancer les activites de
spéculations et d’arbitrage sur les marchés dractifs immobiliers et mobiliers. Leurs
comportements ont ¢t¢ déterminants dans Minstabilite des marchés émergents et dans les

propagations des crises.

Tous ces changements, comme alfirme Ghislain Paradis, le président-directeur général du

Développement International Desjardins, lors d’une conférence prononedée en mars 2000,
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ont amene a concevoir la finance non pas comme un moyen directement envisagé pour faire
des ¢échanges et améliorer Mallocation des ressources, mais un moyen qui permel
d’exploiter un savoir-faire alin de réaliser plus de profit sans passer par 'investissement
productl. « C7est Pargent qui 8™« autoreproduil » sans passage par un processus de création

de plus-value, telle que la production et la commercialisation ».

4.1.2. Les implications contradictoires de Ia globalisation financié¢re

Selon ses défenseurs, grice a la globalisation financiére, I"allocation de I"épargne mondiale
se lait plus efficacement (Biacabe, 2000), permettant ainsi d’accroitre la richesse nationale
des pays (King et Levine, 1993 ; OCDE, 1990) ¢t de réduire le cont des nancements,
Mudd et al. (2002) mentionnent, dans le méme sens, que Mouverture des marchés permet
une augmentation des flux des capitaux qui améliorent le taux de croissance des pays ayant
choisi cette politique. Selon Quinn et Inclan (1997), les gouvernements lirenl aussi
directement de la libéralisation financiére un bénéfice politique. Le gain le plus évident,
sclon cux. est la possibilité des pays 4 un taux d’épargne faible d’emprunter des
investisseurs  internationaux a un  prix - mondialement  compétitif sans  diminuer  les
investissements domestiques. La croissance spectaculaire des pays émergents, surtout ceux
d"Asie. ne semble pas laisser de doute sur le réle positil de la globalisation lnanciére dans
le processus de développement ¢conomique d'un pays. Cependant, les crises linancieres
internationales de ces derniéres décennies semblent se sucedéder au méme rythme gue le
développement de la globalisation financiére et montrent les revers de la libéralisation ainsi
que intégration des marchés inanciers. Bien quelles sotent difTicilement explicables &
cause de lMimbrication de plusieurs facteurs et aient certaines spécificités selon le pays. ces
crises pourraient éire attribuées en grande partie a trois éléments lics @ la faiblesse des
structures financi¢res, les facteurs de volatilité et les facteurs de transmission inlernationale.
Longueville (1997) mentionne que la globalisation financiére pourrait ére deéstabilisante si
clle n'est pas conduite a une vitesse adaptée. Elle pourrait aggraver instabilite et la
fluctuation des taux de change sous effet de la spéculation (Oman. 1994), Cétait le cas de

nombreux pays, dont la Malaisie, la Corée du Sud et la Thailande, qui présentaient des
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systémes linanciers primitifs et inefficaces. Kirkpatrick et Green (2002) mentionnent
cealement que la faible régularisation du systéme linancier résultant d'une libéralisation
linanciére rapide contribue directement @ une instabilité et & un déclin économique, A titre
illustratil, Caprio et Honohan (1999) rapportent que le cott moyen de la faillite des 59
banques dans les pays en développement entre 1976 et 1996 est estimeé 4 9 % de leur PNB.
En Amengue latine, les cnises bancaires qui ont sccoué "Argentine ¢t le Chili dans les
années 1980 ont caus¢ respectivement & ces pays une perte de 204 55 % et de 13 442 % de
leur PNI, tandis que le coit de sauvetage des banques vénézuéliennes au début des années
1990 ¢tait estime a 16 % de son PNB. Ces cotits sont estimés entre 20 et 50 % du PNB pour

la Thailande, I'Indonésie et la Corée du Sud (Andersen et Tarp, 2003).

far ailleurs, si Paugmentation des flux des capitaux privés constitue un lacteur de
dynamisation des marchés linanciers, elle pourrait aussi étre une source des phénoménes de
deéstabilisation. La fonction du systéme financier international éait d”assurer le financement
du commerce mondial et des balances de paiement. [ explosion en valeur et en volume des
marchés linanciers change la place de la finance dans I'économic mondiale (Plihon. 2003).
Avee des transactions Tinanciéres dépassant de tres loin les opérations lices au commeree
international de biens et services, il n’y a plus de rapport direct entre les flux financiers et le
besoin de financement de la production et des ¢changes internationaux. La finance
internationale se déconnecte de 1'économie réelle et acquiert une autonomic et une logique
qui n'est plus en rapport dircet avee le linancement des ¢changes et des investissements
dans I"économie mondiale. Clest ce déséquilibre qui a conduit, dans les marcheés émergents,
a une derve speculative, Cela a surtout été justihié dans le cas des pays émergents d’ Asie
ob Pavgmentation des Mox des capitaux prives a entraine une déconnexion de la sphére
financicre de la production et a conduit 4 une erise de surinvestissement dans laquelle le

secteur priveé a jouc un role trés important.

Sur un autre plan, la croissance de la finance internationale a forcement limitd les marges

de manceuvre des autorités et les politiques nationales (De Boissieu, 2000) el a consacré le
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pouvoir des marchés financiers sur les politiques, Désormais, ce sont les marchés qui jugent
la pertinence des politiques monétaires et fiscales des pouvernements par leurs propres
criteres que les pouvernements sont contraints de s’y soumettre compte tenu de
'importance de leurs transactions journalicres. Les crises linanciéres successives des
marchés émergents. une fois encore, ont bien montré les limites des pouvoirs de controle
des gouvernements sur les taux de change. Cetle situation renforee le sentiment que les
Flats ne peuvent plus controler le fonctionnement des marchés. 1.a perte de crédibilité des
Ftats a 4 son tour un effet sur les investissements sur les marchés étrangers, surtout ceux en
emergence. Bn effet, dans un systéme de marchés lnanciers ouverls, les ¢conomies sont
plus sujettes avx retournements de la confiance des investisseurs en cas de défaillance du
sysiéme financier. Le retrait brutal des capitaux étrangers. résultant d’une perte de
confiance des investisscurs en un pays, entraine une vente massive des monnaies locales
débouchant dans la plupart des cas sur une forte dévaluation et une déstabilisation de
I"économic nationale. Que ce soit en Thailande ou en Indonésie, les énormes préts accordes
par les banques, au début des années 19940, en vue de financer la construction de logements
luxueux dont les prix ont flambeé, ont entraing une augmentation des credits bancaires
privés, notamment pour les promoteurs immobiliers incapables de rembourser leurs dettes.
De ce fait, les investisseurs ont rapidement eu des doutes quant a la solvabilité des banques
en monnaie locale, s ont done retiré leurs capitaux a court terme, ¢€ qui a provogud un
tarissement des réserves de devises élrangéres au niveau des banques centrales et a rendu
peu erédible aux yeux des investisseurs internationaux la promesse de soutien des Etats a
leurs banques (Gautricaud, 2002). Le baht a alors chuté dramatiguement de 25 pour |
dollar, a la fin du mois de juin 1997, 4 55 pour | dollar en janvier 1998 (Mudd et al., 2002).
Ces exemples ne démontrent pas seulement que Minstabilité des marcheés émergents résulte,
dans une grande mesure, des retraits massils des investissements élrangers i court terme
aisément « délocalisables ». [ls nous révelent épalement que les nouvelles sources de
risques sur les marchés étrangers sont loin de celles lides a la solvabilité des Etats.
Rappelons que, traditionnellement, la notion de risque économique et linancier reléve de
I"incapacité d’un ['tat souverain & payer ses dettes. Cela pourrait présupposer une situation

dans laguelle les agents ¢conomiques privés sont solvables. La situation actuelle semble
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trés différente de celle qui prévalait dans les annces 1980, En effet, en dépit de existence
des dettes publiques pour soutenir cerlains projets et pour soutenir le développement
économique, on remarque sa diminution due a Ueffet conjugué de la privatisation des
entreprises el I'accés 4 de nombreuses orpanisations, y compris les Ftats aux marchés
financiers pour trouver des liquidités indispensables a leurs activités. Ainsi. origine des
crises financiéres réeentes n'est plus seulement relicée & la solvabilité des Ftats. Certes, elles
sont ampliliées dans certains cas par la corruption de appareil élatigue et de la forte
imbrication des spheres politique et linanciére, et dans d'autres cas, par Uinadéquation des
politiques financiéres traduisant ainsi Uincompétence de la classe dirigeante. Toutelois.
clles sont aussi conséeutives a des défaillances privées et 4 la baisse de conliance des

investisseurs prives qui déstabilisent les économies nationales (Gautricaud, 2002),

Une autre caractéristique du systéme financier mondial est que les choes financiers sont
devenas difhiciles a contenir & Uintéricur des  fronticres nationales.  L7interconnexion
croissante des places Iinanciéres, rendue possible par Iu.'n':[_llu de decloisonnement et la lorte
mobilité des capitaux, constitue des facteurs de propagation en chaine a I'échelle régionale.
vaire plobale, des elfels de dysfonctionnements survenus dans tout pays appartenant au
réscau plobal constituant le systeme lnancier mondial. La valnérabilit¢ des pays devient
d autant plus grande et le phénomeéne de la contagion plus rapide et difTicile & prévoir que

le systeme devient plus complexe.

4.2. L’émergence des bloes régionaux et interdépendance des pays membres

Les changements dans Ienvironnement international aujourd”hui semblent ¢tre caractérises
par un double mouvement. D abord, Pexpansion du libéralisme ¢conomique el linancier
ainst que Pimtégration des marcheés favorisée par Mabaissement des barniéres entre les pays.
puis, les stratdégies transnationales  des moltinationales qui permettent 8 celles-ci de
multiplier leurs activités a travers les Trontiéres nationales, Ces mouvements illustrent la

dimension mondiale de Uenvironnement international. Cependant. un élément important
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mérite d'étre souligné quand on parle de cet environnement : 1l s"agit de 'intensilication,
durant ces dernicres décennies, des relations économigues régionales o du rdle crucial des
régions comme sources davantages compélitives (Scolt, 1996). L économie mondiale
devient de plus en plus régionalisée (Eichengreen et Frankel, 1995). Avee plus d'un tiers
des Echanges qui prennent place aujourd’hui & Uintérieur des bloes régionaux, les
regroupements régionaux jouent un role important dans les échanges mondiaux (Ghosh et
Yamarik, 2004). En Amérique, de nouveanx accords de marchés communs et de libre
échanpe sont créés tandis que les wieux accords d'échanges préférentiels tels que
PANDEAN et le CACM ont commencé un processus de rajeumissement durant la lin des
années 1980 et le début des années 1990 (Soloaga et Winters, 2001). En Asie, les pays de
I"ANASLE (Association des Nations de 'Asie du Sud-Est) ont formé, en 1992, PAFTA
(ASEAN Free Trade Area). Pour I'Europe. nous assistons aujourd hui 4 la réalisation du
projet probablement le plus ambiticux d'intégration régionale avee la eréation de la
monnaic unique curopéenne, Cuntformisation des politiques économiques el sociales au
sein du bloe euro et I'élargissement de ce dernier aux pays de 'Europe de 1'Est et du
Centre, Bien que I'Afrique soit a la traine des autres continents ¢t ne représente qu’environ
2 % des échanges mondiaux depuis le début des annces 1990, selon les statistigques de
PFOMC, de nouveaux regroupements régronaux, formés sur la base des anciens accords
d'¢changes  préférentiels. vy oont ¢ observés duranl cette période. Ainsi, 'Union
Feonomigue Ouest Alfricaine (UEMOA) a ét¢ eréde en 1994 a la place de la Communauté
Eeonomique de I'Alrigue Occidentale (CEAO). Le Common Market of Eastern and
Southern Africa (COMESA) qui regroupe aujourd”hui 20 pays de "Afrigue du Sud et de
I'Est, a remplacé, en 1994, le Trade Area for Eastern and Southern Africa (PTA) formé
dans le cadre du plan d"action de 'OUA depuis 1981, Certains anciens accords régionaux
ont épalement ¢té restructurés. Cest le cas, par exemple, de 'Union Douvaniére el
If'f':.'ﬂl'lﬂl'l'iiql.li.: de I'Alrique Centrale (UDEAC) au début des années 1990, Le tablean A2
présenté dans les annexes identifie les principales organisations régionales les plus

CONMues,
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Il existe partout dans le monde de nombreux autres accords commerciaux régionaux. Dans
PPensemble, ces accords aboutissent 4 la création de grands ensembles économiques qui
constituent  des  domaines  attractils  pour les opérations de toutes les entreprises
multinationales (Proft, 2001). Notre objectil ¢tant de voir les effets induits par ces formes
de regroupements régionaux sur les économies, il serait important de bien comprendre leurs

caractéristiques ainsi que les objectifs qui les sous-tendent,

4.2.1. Les effets théorigues de 'intégration économique régionale

Comme mentionné au début de cette partie portant sur la régionalisation de I"économie,
PMune des tendances caractérisant '¢conomie internationale actuelle est ["accclération des
mouvements d'intégration économique au niveau régional. Par intégration ¢économie
régionale, on entend des accords signés par des pays d'une région géographique dans le but
de réduire, voire de supprimer, les barricres tarifaires et non tarifaires sur la libre circulation
des biens, des services et des [acteurs de production entre ces pays. Aussi, les accords de
commerces régionaux peavent-ils recourir & diverses formes (Figure 4.1) selon le niveau

d'intégration des tats membres.

Depuis la eréation de F'OMC en 1995, 206 accords sous difTérentes formes ont ¢Lé signés
en plus des 124 portant sur les ¢changes intrarégionaux de biens et services conclus dans le
cadre du GA'TT. entre 1948 et 1994, A la date de 25 juillet 2005, tous les pays membres de
FOMC appartiennent 4 un ou plusieurs accords commerciaux régionaux 4 exception de la
Mongolie, La figure 3.2 présente évolution de ces accords de 1948 & 2004, 11 faut
cependant noter que tous les accords notifiés au GATT /& POMC ne sont pas actils.
Comme nous "avions mentionné, plusieurs d’entre eux ont ét¢ clargis ou remplacés par
d'autres accords signés entre les mémes pays. Seulement 180 de ces accords sont

actuellement en vigueur.
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Figure 4.1 : Les différents niveaux d’intégration économiques

Zone de libre- Lnmion Marché Lnion Union

. . échange douaniére COMN I Ceonomigue politigue
Caractérisi Hjnes
Suppression des X X X X b4
tarils inlernes
Tarifls exiernes X X X X
communs
Libre circulation X X X
des capitany et de
I mavin=t wavre
Folitigue X X
Ceonomigue
COmmune
Intégration des X

governements

Ve e v St | Degred ' intdégration W

Figure 4.2 : Accords commerciaux régionaux notifiés au GATT /4 POMC de 1948 3
2004

200
150

1O

Morrbee TACR

50

0] ™

FPELELP PP F PSPPI FSS

Année

T T T -

Source 1 OMO (2005).

2



Chapitre 4 Le nouvean paysage économigue et financier mondial

La forte augmentation des regroupements régionaux depuis une décennie (la moitié des
accords régionaux en vigueur n'a é1é notifice a FOMC que depuis 1990) a induit une
multitude de recherches sur Peffet de la régionalisation sur la croissance de I’¢conomie
mondiale. En s"appuyant sur les travaux de Clement et al. (1999). d"Armold et Quelch
(1998) et de Karmokolias (1990), Proll’ (2002) explique que  Maccroissement  de
I"intégration régionale, grice a la réduction des obstacles sur les transactions et a la création
de marchés internes plus grands, a entrainé une croissance économigue des pays membres
conduisant a une amélioration des ventes potenticlles des entreprises multinationales dans
ces pays. Dans le méme sens, Ghosh et Yamarik (2004) mentionnent que la littérature sur le
commerce international reconnait le potentiel des arrangements régionaux d’accroitre les
cchanges entre les pays membres, Les premicres théories qui ont essay¢ dexpliquer
Fimpact de Pintégration régionale sur les pays membres et le reste du monde se sont
surtout développées autour des zones de libre-¢ehange et des unions douvanicres (Siroén,

20007 et d une allocation elficiente des ressources.

4.2.1.1. Les théories économigues statigues de Viner et de Meade

La théorie de intégration économique régionale est apparue sous sa forme moderne dans

les annces 50 @ la suite d oun certain malaise que la premicre vague daccords régionaux a
suscilé chez cerlains ¢conomistes. La raison principale tenal au Fait que si les avantages de
la régionalisation économique sont nombreux et largement soulignés dans la litérature, le
processus  dlintégration que mettent en place  les regroupements régionaux  pourrait
renlorcer la protection a Pencontre des autres pays et entrainer un détournement des
cchanges de ceux-ci. Des lors, Pessentiel du débat sur la régionalisation porte sur la
question de savoir si les regroupements régionaux contribuent ou nuisent aux échanges au
nivean mondial (Oman, 1994), Les travaux de Viner (1950) furent les premiers a faire une
distinetion entre une eréation et un détournement de flux commerciaux dans le cadre des
untons dovanicres. s mettent en évidence les effets contradictoires de Pintégration
commerciale régionale sur les ¢changes et done, sur le bien-Gire collectil en comparant la

création des échanges entre les pays membres et le détournement des échanges au détriment

03



Chapitre 4 Le nouveau paysage éconamique et financier mondial

des pavs non membres. Son modele consiste en des relations ¢conomiques décrivant la
demande. Nolfre et les échanges des biens homogénes entre trois pays @ le pays hate, le
pays membre de "union dovaniére et le pays non membre représentant le reste du monde. 11
suppose cgalement que les biens exportables sont produits sous des conditions de coiits

constants dans chaque pays.

Selon le modéle de Viner (1950), di a la suppression des barriéres tarifaires et non
tarifaires entre le pays membre et le pays hite, celui-ci aura tendance a remplacer ses
importations du reste du monde plus efficace dans la production du bien importé par un
pays membre du regroupement régional. Cest ce phénoméne du détournement de
commerce (trade diverting) qui consiste i remplacer les pays externes fournisseurs d’un
bien & un prix [aible par des pays membres d une union douaniére fournissant le méme bien
aun prix plus éleve. Les pays non membres pourraient trouver dilTicile de maintenir lears
marchés d’exportation si les tarifs communs appliqués par les pays membres sont plus
¢leves que ceux appliqués individuellement par ces pays. Le détournement de commerce,
- dans la mesure ou il entraine un déplacement des sources d’approvisionnement & faible coiit
vers celles d colt éleve, représente un mouvement décroissant d une allocation etlicace des
ressources (Lipsey, 1960). Suivant la méme logique, la suppression des barricres par la
création d une zone de libre-échange pourrait eréer de nouvelles opportunités d'échanges
pour les pays membres, En cffet. les importations et les exportations pourraient se laire plus
facilement ¢t & moindre coit & Uintéricur de la zone commerciale. Les pays membres
pourrarent allover elficacement leurs ressources en exportant dans la zone le surplus des
bicns quils sont capables de produire efficacement et en important ceux qu’ils ne peuvent
pas produire. Ainsi. Punion douaniére et les zones de libre-échange créent du commerce
(trade-creation) en permettant aux pays membres de remplacer les produits nationaux plus
chers par ceux des autres membres a un coit plus faible. La création du commerce
permettrait 4 un pays plus efficace dans la production dun produit Pexpansion des
importations de son produit par les autres pays de la zone due i I'élimination des tarifs sur
les échanges commerciaux entre ces pays. Le tableau 4.1 peut nous permettre d illustrer les

ihées de Viner (1950). Ladhésion du Mexique a PALENA devrait, selon les analyses de
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Viner. susciter deux elTets opposés - la création de nouveaux lux d”échanges entre les Fiats
membres, comme le Mexique, les Flats-Unis et le Canada, qui serait accompagnée d’un
détournement de Mux des pays non membres de la zone de libre-¢change dans la mesure ol
la eréation résulte de la réorientation de Mux de commerce avee ces pays. Ce tableau
décnivant les échanges entre le Mexigue et ses principaux partenaires, de 1993 4 2001,
montre que, visiblement, la création de 'ALENA a suscite un effet de eréation de flux entre
ses membres. Ln ellet, on peut remarquer que durant cetle période, les échanges entre le

Mexique et ses partenaires de DALENA ont considérablement auvgmenté. Le tableau 4.2

conlirme que la part mexicaine des marchés américain et canadien des exportations a
presque doublé, passant de 6.8 %, en 1993, 4 11.3 %, en 2001, dans le premier cas et de
1.9 % a 3.4 % dans le sccond cas. Cependant, Madhésion du Mexigue a 'ALENA semble
créer un ellet de détournement de Tux du Japon vers les pays membres, puisquau moment
o les exportations du Mexique avee ses partenaires ont augmente, celles ellectudes vers ce
pays ont baissé de 13 % entrainant une diminution de la part de marché mexicain de 3 a
0,6 %. Les exportations canadiennes vers le Japon ont ¢galement chuté de 23 % entre 1993

el 2000 .

1. observation des ¢changes du Mexique avec I'Union Buropéenne semble conduire 4 une
iterpritation plus  noancée. Les exportations . mexicaines a destination  de "Union
Furopéenne ne semblent pas Ctre significativement affectées. On nole une croissance
annuelle de 50 %, mais cela pourrait Etre attribué & une croissance  générale  des
importations européennes puisque, la part mexicaine dans ces importations ne présente
quiune légére augmentation. Par contre, les exportations curopéennes vers le Mexigque ont

eri de 49 %,
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Tableau 4.1 : Matrice des exportations du Mexigque et de ses partenaires

Mexigue | Canada | Etats-Unis UE Japon
O 1541 43117 205K T
2 3070 140296 5333 621
Mexique tux decroissance | | S0%|  69%|  50%| 130
JEH23 S04 14448 E04 AR
2001 1547 228991 11458 5203
Camada | tauxde croissance | 61 % | sew|  29%|  23%
[ 495 41035 e [02285 AT950
0 s 163725 | 594001 FT6H39
El:lf!i-_l]__l_‘li_.'_l_ taux de croissance 59 39 % | L 17 %
|4y T80 10080 16600 2RTO0
UM [EIIEE] 19472 215047 A025%
UE _ laux de croissance 4 ¥y 44 % A1 % B 28 Yo
|15 AUR0 iy 10GEYE 0250
Y] A0ORT G563 122701 BAS 10
Japon taux de croissance 3% 4 4 EE A

Source @ Compilation a partir des donnces de CHUCED 2002,

Tableau 4.2 : Part mexicaine dans les importations de ses principaux partenaires

C o193 wwes| qeee| 1997 qoes|  rewe| 2000|2001
Canada 19%| 220 | 24%| 25%| 24%| 28%| 32%| 34%
Etats-Unis |  68%| 8.1%| 00%)| 97%]| 102%] 103%| 107%] 113%
LE 0,2 Y 0,2 % 00,2 Y (12 "y 0,2 %a 0,2 Y 0,3 % (3,3 %
Japan 2.9 % 0.4 % 1,5 %0 0.5 % 0.4 % 0.5 % 0,0 %o (0.6 Y

Source : Compilation & partic des donndes de CNLICED 2002,

Oy



Chapitre 4 Le nowveau paysage économigue of financier mondial

Cet exemple démontre que, contrairement aux conclusions des premicres analyses de Viner
(1950), les unions économiques régionales n’aboutissent pas toujours & un détournement de
Mux des non-membres, Clest dans ce sens que vont les analyses de Lipsey (1960). Ce
chercheur, aprés avoir présenté les limites du modele de Viner a démaontré. d'une part, que
I"élargissement régional des marchés offre aux pays membres la possibilité d améliorer le
niveau de leur bien-étre grice, entre autres, aux gains d elTicience el aux économies
d*échelle et, d autre parl, que si les elfets de détlournement de commerce ¢laent présents,
les effets de la eréation faisaient en sorte que globalement, Te bien-Gtre de la communanté
dans son ensemble ne peut que s"en rouver amélioré. D autres auteurs (e.p. Hill. 2003 ¢
Harrison et al., 2000) pensent également que selon des circonstances, les regroupements
régionaux pourraient aboutir & un gain ou a une perie pour I'économie en général. Deblock
(1994) mentionne aussi que grice a la theorie de « second best » de Lipsey et Lancaster
(1956/57), le régionalisme est envisage comme une option de politique commerciale tout i
fait acceptable, dés lors qu'il répondait aux conditions d’intégration régionale et de

libéralisation des échanges.

[ fawt noter que la théorie de « second best » est inspirée du modéle de Meade (1956)
(DeRosa, 1998) qui lui-méme est un ralTimement de celur de Viner (19500, En elTer, le
modéle de Viner (1950) est fondé sur des hypothéses trés restrictives (Siroén, 2000) qui ne
tiennent pas compte implicitement de 'importance des effets de substitution des biens sur
les échanges et sur le bien-étre collectil” des pays individuellement et du monde dans
Pensemble, De plus, le modéle n'est pas appropric aux regroupements régionaux
impliguant un plus grand nombre de pays avant des parts significatives dans les échanges
mondiaux. Meade (1956) a contribué au raffinement de la théorie de Viner en développant
un modéle qui admet les échanges de plusicurs biens entre plusicurs pays ¢l qui reconnait
non sculement les effets potentiels des regroupements régionaux sur les pays non membres,
mais ausst ceux des ajustements internationaux résultant de la formation des regroupements

régionaux sur les pays membres cux-mémes (DeRosa, 1998).
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En dépit des améliorations apportées par Macde (19530), DeRosa (1998) note que les
théories statiques des arrangements  dintégration régionale mangquent de conclusions
deélinitives et sans ambiguite sur les effets statiques des accords régionaux sur les pays, saul’
dans certaines circonstances particuliéres et avec quelquetois des  hypotheses  trés
restrictives, De plus, Ethier (1998a) note que le modéle vinerien est plus approprié pour
exphiquer les anciennes lormes de régionalisme plus fermées 8 Voppose des nouvelles
formes motivées par un désir de faciliter les systémes commerciaux multilatéranx plus
développés. L'analyse des accords d'intégration régionale indigue que nous assistons
aujourd’hui 4 une forme de régionalisme ouvert due au fait que certains pays appartiennent
a plusieurs regroupements et que ceux-ci tendent d se multiplier et a s interpénétrer
(Sachwald, 2000). Les Flats-Unis, par exemple. toul comme ses deux partenaires, le
Canada et le Mexique, sont a la fois membres de VALENA et de FPAPEC. L'Union
Furopéenne a conclu des accords commerciaux avee le Mexique. en 20000, ¢t avee plusicurs

bloes régionaux comme le MERCOSUR (figure A2 en annexe).

I est cependant important de retenir que la théorie de Viner et ses exiensions ont le mérite
d’identifier les mobiles de la formation des regroupements régionaux et de constituer un
outil précicux de politique commerciale internationale. Ces théories permettent de mettre en
parde les décideurs politiques contre les picges potentiels de recourir aux regroupements
régionaux pour promouvoir le commerce intrarégional, les investissements ainsi que les

mouvements du capital humain entre les payvs.
4.2.1.2. Le modéle gravitationnel de Tinbergen et de Piynihen

Y autres chercheurs ont aussi cherché a savoir si1 la régionalisation conduit a la eréation de
commerces ou 3 un détournement de commerces. La majorité de ces chercheurs ont utilisé
le modele gravitationnel pour tester les effets des regroupements régionaux sur les échanges
internationaux. L'application de la loi de la gravite aux interactions humaines est fonddée sur
Phypothése selon laguelle les phénoménes sociaux sont basés sur les mémes lois

fondamentales que les mécanismes physigues. Bien qu'il ait une longue histoire dans les
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sciences sociales pour expliguer les mouvements sociaux, principalement les migrations en
tlermes des « forees gravitationnelles de I'interaction humaine ». le modéle gravitationnel
n'a ¢té appliqué aux Mux des échanges internationaux que dans les anndées 60 avec les
premiers travaux de Tinbergen (1962) et de Pdyndhen (1963). Sous sa forme la plus simple.
le modéle pravitationnel des échanges internationaux lie les flux des échanges entre deux
pays a la demande de Mimportateur, @ 'offre de Pexportateur ¢t aux cotits engagds dans
I'échange. La demande et Moffre sont estimées par rapport au produil national brut (PNB)
ou au produit national brut par habitant des deux pays. Les cotits sont constitués des colis
des transports et des transactions et sont mesurés en termes de distance séparant les
capitales des deux pays. [Y'une manicre plus précise, la théorie gravitationnelle considére
gue e volume des échanges entre deux partenaires commerciaux est une fonction croissante
de leur poids économigue mesuré par leur PNB. et une fonction décroissante des distances
qui les séparent. La théorie gravitationnelle explique ainsi le choix des partenaires et le
volume des échanges commerciaux par deux variables importantes @ la proximité ainsi que

la taille ou le poids économique des pays concernés.

La proximité joue toujours un role important dans le processus de régionalisation. Les
membres des regroupements régionaux sont souvent des voisins (Ethier. 1998a). En effet.
les partenaires économiques proches semblent, pour un grand nombre de raisons évidentes.
plus enclins a faire des affaires ensemble, Cependant, la représentation de la notion de
proximité par la distance Kilométrique séparant les capitales des partenaires peut préter a
discussion. En eflfet, Vusage de cette distance dans le modéle signilierait que les capitales
constituent les sculs centres ¢conomiques, ce qui ne semble pas exact dans la réalité, du
moins dans le cas des pays développés ou en émergence. Pour Uillustrer, les Flats-Unis ont
plusieurs centres économiques. Les centres de la edle ouest sont plus proches du Japon que
ceux de la cote est. 1 ne serait done pas appropric de juger de la proximite de ces deux pays
en comparant juste la distance kilométrique entre Tokyo et Washington. De plus, la
distance kilométrique ignore les difficultés de transport entre les pays e, par conséquent, ne
pourrait pas bien rendre compte des colits de transport ou de transaction. Ainsi. plusieurs

chercheurs ont introduit d’autres variables dans le modéle gravitationnel. Par exemple,
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Bougheas et al. {(1999) ont montré que les cotits de transport ne sont pas sculement relics a
la distance, mais aussi aux infrastructures publiques. DY autres études tendent, par ailleurs. a
montrer que les effets « frontiéres » au sein de deux régions intégrées au monde restent
considérables. Ces effets sont mis en évidence dans les travaux de MeCallum (1995) et de
Helliwell (1996). lls ont abouti & la conclusion qu’i taille ou & distance comparable, une
provinee canadicnne commerce vingl fois plus avee les aotres provinees canadicnnes
gquiavec les Flats américains. Fidrmue et Fidrmue (2001) ont, eux aussi. souligné
Mimportance des frontiéres dans les échanges en allirmant que le partage d'une fronticre
commune el d une méme langue réduit le cott des transactions. L existence d une frontiére
commune semble créer un trafic frontalier souvent intense entre les régions el remet en
cause la thése de monde sans fronticre d"Ohmae (1990). La notion de proximité en tant
qu’indicateur de choix des partenaires économiques va au-dela de la distance péopraphique
ct capte d autres variables comme les liens histonigues et linguistiques. la similarité des
systémes politiques ainsi que la distance culturelle et économique qui favorisent les
¢changes entre deux ou plusicurs pays. Ethier (1998a) a caleulé la distance économique en
ajoutant & la distance gcographique les barriéres commerciales, Une libéralisation non
diseriminatoire, en rendant la distance géographique plus importante par rapporl aux

barricres commerciales, devrait selon lui rendre les échanges des pays plus régionaux.

STagissant de la deuxiéme varable, Putilisation du PNB ou du PNB par habitant pour
représenter eller drattirance des pays ne semble pas bien expliguer la réalité des nouvelles
lormes de régionalisation. En ellet, Siroén (2000), citant les travaux de Frenkel et Wen
justilie utilisation de ces variables par deux raisons. Le PNB indique que plus les pays
sont riches, plus ils se spécialisent et plus ils sont prédisposés o échanger. Quant au PNB
par habitant. il peut signifier que I"échange intrabranche tend a étre plus ¢leve entre pays
riches et disposant des revenus similaires. Bien que Pessentiel du commerce mondial
s'effectue anjourd’hui au sein du monde industrialisé, il faudrait remarquer le poids
considérable de certains pays en développement surtout de 1'Asie. de la CEl ¢t de
PAmérique Latine dans les échanges mondianx. De plus, dans le contexte économique

actuel, les ¢changes ne se font pas uniguement entre des pays riches ayant des revenus
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semblables. Les nouvelles formes de regroupements régionaux impliquent un ou plusicurs
petits pays, qui font des réformes significatives de libéralisation, reliégs 4 un pays
ceonomigquement grand (Ethier, 1998a). Dans PALENA, par exemple, le Mexique et le
Canada sont ¢conomiquement plus petits par rapport aux Flats-Unis. Le Brésil domine le
MERCOSUR en Amérique Latine. En BEurope, ¢’est 'Union Européenne elle-méme qui
joue le rdle de pole dattraction pour les pays de I'Europe de I'Est et du Centre qui adhérent

maintenant 4 1"Union,

4.2.1.3. Les théories des avantages absolus et comparatifs

Attribuée & Adam Smith, la théorie des avantages absolus exprime 'idée qu’un pays gagne
4 se spécialiser dans les produits pour lesquels il détient un avantage absolu, ¢ est-a-dire
des conditions de productions meilleures que les autres pays dues a des avantages naturels
ou acquis. De cette manicre, les importations d un pays devraient étre constituées de biens
produits d une maniére plus elliciente a Iextéricur, tandis que les biens exportés seraient
ceux produits de fagon plus efficiente dans le pays. Selon cette théorie, 'intervention des
gouvernements dans la vie ¢conomique nationale et les relations économigues avec les
autres nations est contre-productive. Les pays pourraient profiter du libre-échange en
important, & moindre coit, les produits quils devaient normalement produire a cont élevé,
Ainsi, la théorie des avantages absolus margue un changement important par rapport a la
doctrine mercantiliste qui a une grande foi dans Mhabilité des gouvernements a assurer le
surplus de la balance commerciale, par une politique de subvention des exportations aux
dépens des importations, ¢t a accroitre le bien-Ctre des résidents en appliquant un systéme
de contrdle centralisé. Cependant. elle ne peut expliquer une partic da commerce
international. En effet, si un pays avail dans tous les domaines une productivité inférieure a
celle des autres pays, il ne pourrait strictement rien se procurer par "échange international.
Pour remédier a cette limite, Ricardo (1817) a démontré, & travers son analyse des
avanlages comparatils, que les nations ont intérét @ se specialiser dans les activités on elles
sont les plus efficaces ou, a défaut, les moins inefficaces. Deés lors, le principe des

avantages comparatils justifie le libre-échange en montrant que I'échange entre deux pays
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est favorable & chacun d’eux si le colit de production relatil” des biens différe. Dans cette
perspective, le libre-échange est un jeu a somme positive dans lequel tous les participanis

realisent des gains ceconomiques, méme ceux gui ne détiennent aucun avantage absolu.

La théorie de Ricardo a ¢1¢ sans doute celle qui a connu le plus de développement dans la
litiérature économique et est utilisée pour déerire les Mux des échanges résultant des
avantages comparatils. Cependant, elle souléve une question importante relice 4 la source
des avantages comparatifs, En effet, Ricardo avait insisté sur les différences dans la
productivité du travail entre les nations comme source des avantages comparatils. Ce
facteur sulTit-il & lui seul pour expliquer les avantages d’un pays dans le contexte actuel de
I"économic mondiale 7 Selon Shenkar et Luo (2004), les avantages comparatifs des nations
deveaient ¢ire expliqués par les dilférences dans e cool de production comparatil gqui
dépendraient du processus de production du bien, plus spécialement de 'état de la
technologie et du cott des facteurs de production comme le travail, la terre, le capital et les
ressources naturelles. Dans I'économie globale, la qualité de ces facteurs devient méme trés
importante pour améliorer les exportations des pays et attirer les investissements étrangers.
Il faudrait souligner que déja dans les anncées 30, deux ¢conomistes suédois liaient les
avantages comparatils 4 la disponibilité des facteurs de production (travail, capital, terre,
ele.) et done, a leur prix relatit’ dans dilTérents pays. Mais, puisque les différences entre les
pays en maticre de technologic ¢taient relativement mineures en ce temps (Shenkar et Luo,
2004), le modele élaboré progressivement par ces deux chercheurs et amélioré par
Samuelson (modéle HOS) a surtout insisté sur la disponibilité des facteurs de production et
explique que I'échange international résulte de I'abondance ou de la rareté de ces facteurs.
Ainsi, dans le modéele HOS, chaque pays se spécialise dans la production pour lagquelle la

proportion de Tacteurs de production est Ta plus abondante.

Que ce soit pour les théories d’Adam Smith et de Ricardo ou pour le modele HOS, les
échanges bilatéraux et la spécialisation sont motivés par les différences entre les pays.

Cependant, selon Krugman (1993), il est clair que le commerce et la spéeialisation
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internationale ne pourraient pas simplement étre expliqués par un attrait d’avantages
comparatifs. En effet, plusicurs travaux, dont ceux de Dixit et Norman (1980) et de
Krugman (1993), ont expliqué que la spécialisation et les ¢changes internationaux peuvent
aussi €tre déterminés par la recherche dun accroissement de revenus par une économie
d'échelle. Ainsi, les pays se spécialisent dans plusicurs industries pour permettre aux
entreprises, principaux moteurs des échanges internationaux, de profiter des ¢conomies
d'¢chelle résultant de la spécialisation. Par ailleurs, Siroén (2000) explique que la
specialisation attendue  du modele HOS et celui de Ricardo est une spécialisation
interbranche, ¢’est-a-dire un produit contre un autre produit de nature différente, alors que
dans le cas des échanges entre certaines régions, plus précisément 'Earope et 'Amérique
du Nord, les ¢échanges sont surtout de nature intra branche. Cette remargue montre un

décalage entre ces théories et la réalité,

Ces développements théoriques exposeés, on peul imaginer les ¢léments fondamentaux qui
caracterisent le phénoméne de la régionalisation économigue : ['Irl.f[llii‘.'l'ﬂllh_‘.l.‘ll. la croissance
des flux commerciaux et d’investissements directs étrangers qui semble étre alfectée par
des facteurs lics a la distance ¢eonomique, politique ou cconomigue, @ la situation
géographique ou a la taille des économies ; deuxiémement, la spécialisation de la structure
de production des pays qu he les économies de ceux-ci dabord entre elles, puis a
I"économie mondiale, Dans la scction suivante, nous allons expliquer en guoi cela se traduit

concrétement et les implications de cette mutation dans I'environnement Gconomigue pour

I"analyse du « nisque-pays ».
4.2.2. Les échanges intrarégionaux et la répartition régionale des IDE

Traditionnellement, 'ampleur de intégration régionale est appréhendée a partir des NMux de
commerce, ¢f d’abord, par la part des ¢échanges entre les pays membres d’une zone intégrée
(Sachwald, 2000). Le tableau 4.3 montre que allégement ou la suppression des obstacles
qui entravent la hibre circulation des biens entre les pays membres d un bloe a suscité une

croissance régulicre de la part des échanges intrarégionaux dans les échanges mondiaux.,
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Tableau 4.3 : Commeree interne des groupements régionaux : flux des exportations
{(en millions de dollars)

2000 1999 1995 o0 | 1980
Monde D3IKI98 | S6IOSTE | SI26570 | J4KMOI8 | 2031210
Commerce intrabloc 9R029 TR740 79544 27365 | 12413
ASEAN Exportations wotales 428179 358979 213 REIRE 1903
Yo exporiations totales 23 22 18 15 17
PFart dans les exportations | 7 f fy 1 1
muondiales
| Commerce intrabloe | 655954 | 581161 394472 226273 102218
ALEMA Exportations olales 1224127 1076935 36482 561432 311331
Yo expartations lotales 54 54 46 el A
Fart duns les exportations (] I 17 ¥ |5
miaeniliales
Commerce imirabloe IB16T 15313 14194 327 M7
MERCOSUR Exportations olales LRI 74322 T At L8 UL
Ve exportations fotales Zl 21 2 7 1z
Fart dans les exporiations I I I ] 1
mondiales
CULE (18 pays) | Commeree intrabloe | 1360857 | (383523 1250699 UK 1260 456857
Exportations wolales 22459498 2IETR46 2000 16 | efaiatsti | T3y
o expartations tatales 0l 0 0l s il
Part dans les exporiations | 35 L 40 i3 L]
mondiales

Souree - Compilation & partiv des donndes de CNUCED (2002).

Le tassement curopéen a partir des années 1990, attribu¢ en partie aux ellets de change
entre le dollar et les monnaies européennes, [ait ligure d'exception. En effet, de 1990 i
2000, si les échanges entre les pays de 'Union BEuropéenne restent importants (plus de
00 % de son exportation totale), la part des ¢changes intra zone a connu une diminution
d'environ 5 % Par contre. les ¢échanges a Uintérieur du MERCOSUR, de 'ALENA et dans
une moindre mesure, dans "ANASE ont connu une véritable augmentation. Selon Spicer

(2002), en 2002, 60 % des échanges mondiaux se sont [aits an scin des bloes commerciaux
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regionaux. Pour "essentiel des accords régionaux signés entre les pays en développement
de 'Afrique et du Moven-Orient, les échanges intra zones restent encore faibles et
avoisines respectivement environ 10 % et 3 % (MINEFL 2003). La laible performance de
ces zones péographiques peat étre expliquée par la difficulté des payvs membres a réaliser
une integration  régionale, entre autres, a cause d'un manque de complémentarité
ceonomique. Ces pays. ¢lant essentiellement producteurs de maticres premicres qu'ils
exportent vers les pays industrialisés, se concurrencent plutét entre eux. De plus, les
intégrations ¢conomigques dans ces zones rencontrent de nombreuses difficultés en raison
des conflits politiques, de importance des recetles dovaniéres pour le financement des

budgets des Etats et des dilficultes lices & Maceds aux sources de linancement, au poids de

la dente, a o faiblesse des  infrastructures  de  communication et des  structures

institutionnelles, a Iinséeurnite ainsi qu'a la corruption (MINEFL 2003).

Le nouveau régionalisme s"inserit dans un environnement radicalement différent de celui
des annces 19500 ¢t 1960, car il prend place dans un contexte mondial d abaissement des
tarils douaniers et de libéralisation générale du commerce extérieur. Ainsi, 'intensification
des ¢changes intra zones n’a pas abouti, dans la plupart des cas, 4 une fermeture des blocs
régionaux aux pays non membres. Comme le montre le tableau 4.3, les quatre principales
sones régies par un accord de libre-échanpe (FANASE, FALENAL I'Union Buropéenne et
le MERCOSUR) participent autant aux échanges internes que mondiaux. puisqu’elles
representent 4 elles seules 61 % des exportations mondiales. Cela signifie done que
IMextraversion crossante des ¢ceconomies que favorise la régionalisation s’elfectue ¢galement
en faveur des échanges entre les wones économigques. Cette double ouverture intra el
interrégionale est surtoul visible au niveau de trois prandes vones ¢conomigues gque sont
I'ALENAL I'Union Européenne et PANASE +3 (Japon, Chine, Corée du Sud). Méme si. les
Nux des échanees sont irés importants dans ces zones, celles-ci entretiennent des relations
ceconomiques intenses entre elles et le reste du monde. La part des échanges qui n"implique

pas ces zones ne représente qu’environ 4.2 % des exportations mondiales (Figure 4.3).
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Figure 4.3 : Direction des exportations des grandes zones en pourcentage du
commerce mondial, 2001

Lu,z l " & 229 ‘

ALENA  [* UNION
> FIIROPEFENNF,
4.1 e i
l 53
ANASE + 3 )
3 0.3 (JAPON, CHINE, COREE)
9,2 7.8
1.? l m ,“‘4
4 4,2 _ ¥
RESTE DU MONDE

Source @ Compilation a partir des données de FMI(2002) et de CNUCED (2002,

En dépit de Fimportance des flux externes et internes de 'UL et de PALENA, ¢’est la zone
Asie qui établit davantage de liens commerciaux avec les autres régions ¢eonomiques. Elle
enregistre ¢galement le taux de croissance mondial le plus élevé en termes d'échanges
intrar¢gionaux. Sclon un rapport sur le commerce international ¢t les investissements
directs érangers public en 2004 par JETRO, entre 1985 et 2003, le commerce au sein de la
region d Asie de Est a avgmente de 7.8 Tois, alors que les échanges intra régionaux de
"ALENA et de I'UE n"ont eri respectivement que de 4.4 et 4,2 fois. Le Japon a contribué
de fagon considérable i ce résultat. Cependant, il a été vite rejoint par la Chine et la Corée
du Sud qui jouent dans cette zone un role fondamental dans Iintensification des échanges
inter et intra-asiatique, compte tenu de leur potentialité de croissance. La Chine, dont les

exportations ont augmente de plus de 20 % en 2004 selon le Rapport sur le Commerce
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Mondial 2005 de I'OMC. a pratiqguement remplacé le Japon comme la principale
destination des exportations internes de UAsie depuis 1998, Llle a absorbé 22 % des
exportations régionales en 2002 alors que la part du Japon a chuté de 26 % en 19854 17 %
en 2002 (Ching Wong et al, 2003). Si on soustrait les parts de ces trois pays des
exportations totales de la zone. les ¢changes internes de 'ANASE ne seraient que de 1.4 %
des exportations mondiales. L inlluence sur les ¢changes avec les autres blocs sera traduite
par une diminution des exportations a destination de 'UE de 3 4 1 % et de 54 1.2 % pour

FALENA.

I."analyse des flux démontre des liens commerciaux intenses entre et dans les grandes
régions économiques. Cependant. il existe une relation étroite entre le flux de commerce el
les nvestissements direets étrangers. Les accords régionaux  accordent dailleurs une
importance équivalente a la libéralisation des biens et aux investissements directs étrangers
(IDE). Le commerce et les investissements directs étrangers élant tous deux des indicaleurs
de I'interdépendance qui caractérise une relation bilatérale, une analyse de la redistribution
péographique des flux d'1DE nous illominerait davantage du phénoméne d'intégration

regionale.

Selon un rapport de POCDE (2003), en accronssant la taille globale du marché et en
Clarpissant la possibilig d exploiter les cconomies déchelle, les accords de regroupements
ceonomiques lendent dans ensemble @ encourager les investissements directs élrangers
dans les #ones intégrées et dans les pays tiers. Ainsi, tout comme les Nux commerciaux,
une proportion notable des 1DE a liew entre des pays liés par des accords régionaux. Ta
plupart des pays de I'Union Furopéenne accueillent en général un montant relativement
plus élevé d IDE provenant de I'Union que d ailleurs. Le Tableau 4.4 présente la situation
des Frats-Unis et de 1"Union Furopéenne qui représente plus de trois quarts des
investissements  directs dtrangers mondiaux. Le flux d'IDE entre ces deux  grands
investisseurs  mondiaux  a progressivement  chuté & partir de 1998, La part  des

ivestissements américains dans la zone européenne a diminué de 8 % en 2000 tandis que
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celle de PEU vers les Etats-Unis a enregistré une baisse de 14.2 % dans la méme période.
Cependant, les 1DE intra curopéens ont continue de eroitre pour atteindre un taux de 68 8 %
en 2000, De méme, selon une analyse de FOCDLE (2003), au Canada ¢t au Mexiqgue, les
IDE proviennent dans une large mesure des Ftats-Unis. Dans la zone Asie. le Japon et les
NPl asiatiques deviennent les principaux investisseurs dans la région. A titre illustratif,
40 % des IDE de la Corée du Sud sont concentrés en Asie. Cependant, ce sont les
entreprises japonaises qui, di a leur concentration dans le secteur manufacturier et leurs
stratégics, constituent les plus grands investisseurs en Asie et ont une grande implication
sur les Nux régionaux des capitaux, évolution du résean de production et la croissance de
la région. Malgre que le montant des investissements directs améncains dans la région soit
trés supérieur a celui du Japon. en termes de proportion, la région représente le sixiéme des
IDE japonais alors quelle représente moins du dixiéme du total des investissements
amcricains (Ching Wong et Adams, 2002). En Chine, les entreprises japonaiscs sont surtout
présentes dans le secteur de la machinerie electrique et de 'électronique. Dans son rapport
de 2002, JETRO mentionne que  les investissements Japonais  dans  ces  secleurs
représentaient déja. au cours de cette période, environ 30 % de son investissement total en
Chine alors que sa présence ¢tait trés Taible dans le secteur de service, Selon ce méme
rapport, bien que les entreprises japonaises soient devenues des acteurs importants dans les
investissements a destination de la Chine, elles maintiennent également une forte présence
dans toute la région de PANASE ahlin de profiter de la croissance du marché espérée de la
création de VAFTA et d'¢éviter de concentrer leurs opérations  dans un seul  pays.

Aujourd hui, malgré un Néchissement de ses investissements direets étrangers durant ces

derniéres anndes, le Japon continue d"ére un centre important de commerce dans la région
en maintenant des liens étroits avee PAsic de UEse la Chine ainsi que les pays de

I"ANASL.
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Tableau 4.4 : Flux de PIDE intra UE et entre les Etats-Unis et 'UE

1996 1997 199§ 1999 2000
L:;’qu total  entre  lesds 254 2718 223685 303472 CHO052
Valeur (US § Ir'l“m—”“iﬁ u UK (A) B
million) :ﬁlﬂ[ﬂ-”lli.‘i a I'UE 6182 16910 75771 GEA05 0 TRT 3
UE aux EtatsUnis 53072 63808 79014 235067 PO1779
Flux intra UE (B) 79317 85601 142823 327819 [553414
(A)H(B) 168371 (198319 [366508  ©31291  [§23066
IDE global 301554 He6030  [THI914 [1005782 |1 149003
(Flux  total  entre les228 0 a2 a2 3,4
%desparts U CCUELY R B
Ftats-Unis & I"UI: 00 10,1 0,6 6.8 5.0
UE aux Ftats-Unis 13,6 141 20,8 234 17.5
Flux intea UE () .3 liga 0, | 32.6 TN
A (B) 43,1 2.6 51,5 628 71.6
IDE global 100 oo 100 10 1000

Souree o JETRO, 206072,

A image des flux commerciaux, on note une grande disparité dans la distribution
geographique des IDE. La répartition géographique des flux des investissements directs
¢trangers montre que les pays industrialisés, outre d"étre les principaux fournisscurs, sont
¢palement les principaux pays de destination. En 2000, 1a principale région émettrice et
receptrice des 1DE éait I'Union Européenne. suivie par PALENA et la grande Chine qui
est devenue 'une des principales destinations d'1DE griice a son potentiel de croissance et a
la faiblesse des couts de production. Le phénomeéne des investissements directs élrangers
est done un phénomene essenticllement entre pays développés. En dépit de Faugmentation
des flux A TDE vers les pays en développement depuis les années 1990 (Shatz et Venables,
20009, ceux-ci restent principalement concenirés dans les payvs émergents de "Asie et de
PAmérique Latine (le Brésil. Argentine, le Chili et le Mexique) qui réepondent au micux

aux criteres dattractivité des investisseurs (IFRL 2002). Alors que ces deux groupes de
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pays absorbent chacun environ 8 % des [IDE entrants entre 1991 ¢ 2000, les pays en
développement d"Afrique et du Moyen-Orient n'en bénéficient que moins de 1% du flux

entrant mondial (Ching Wong et Adams, 2002).

4.2.3. La spécialisation et la fragmentation régionales des processus de production

I exemple de I'Asie de 'Est illustre bien le fait que la régionalisation constitue un levier de
développement pour les pays qui adoptent. Sclon Spicer (2002). elle pourrait permelttre de
construire  des infrastructures  efficaces, de renforcer la sécurité nationale ainsi que
d'améliorer le capital humain et la gestion des ressources naturelles. Cependant. une
intégration ¢economique réussie suppose une complémentarité ¢conomique, done une

certaine spécialisation des pays ou des zones économiques,

Ces deux derniéres décennies n'ont pas sculement connu une fragmentation de plus en plus
accentuée du monde en blocs cconomiques régionaux. La mondialisation n’a pas entraing
une homogénéisation de ces bloes. Au fur et @ mesure que les frontiéres se diluent entre les
pays, les régions ¢conomiques deviennent subtilement différencides les unes des autres
(Scott, 1996), traduisant ainsi une division internationale du travail ¢t une spécialisation des
régions ou des pays. Contrairement aux théories classiques des échanges internationaux qui
placent les Etats au centre de leurs analyses, Frobel et al. (1980) ainsi que Lemoine et Unal-
Kesenei (2002) notent que les principaux moteurs de ce phénomene sont les entreprises
multinationales dont les stratégies localisent lewr production dans différents pays dans le
but d’une meilleure utilisation des avantages comparatils. Oman (1994) mentionne par
ailleurs que les entreprises multinationales ont tendance 4 vouloir se protéger des
Nuctuations monétaires en alignant les colts sur les revenus dans chaque grande zone
é¢conomique, d'une part, et en consolidant leurs efforts sur une zone géographique donnée
en prohitant des avantages des accords régionaux, d'autre part. La spécialisation et la
concentration régionale des activités semblent ainsi devenir la régle, car elles permetient

aux entreprises multinationales d auvgmenter leur productivité par un aceroissement des
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¢conomiecs d’¢ehelle (Traistaru ¢t Pauna, 2002) et une diminution des codts d exploitation.
Le Tablean 4.5, illustrant la spécialisation des régions par filicre en 1999, montre que les
grandes régions économigues se sont dotées d'un avantage comparatil’ dans des hliéres
spéciliques. La spécialisation de LALENA et de I'Europe est peu marquée. bn eltet. elles
représentent les zones dans lesquelles les indicateurs ACR” restent Taibles. Cependant, les
points Torts de ces deux régions se rouvent dans les lilicres de la mécanigue et de la
chimie. En plus de ces filieres, 'ALENA conserve une position relativement forte dans la
filicre agroalimentaire, surtout dans les tabacs manufacturés on elle représentail déja en
2000 environ 16 % des échanges mondiaux. La zone Australie/Nouvelle Zélande s7est
quant a elle Tortement spéciahisée dans les produits énergéliques. toul en conservant un
atout dans les produits de moyenne technologie (minéraux non ferreux) ¢t de basse
technologie (agroalimentaire) grice & ses ressources naturelles et a sa main-d ceuvre
abondante. Dans les régions de ' Asie, le Japon et la Corée du Sud, qui dominaient la filicre
textile dans les années 1970, ont renoncé i celle-ci pour se spécialiser dans les produits de
deuxieme et troisieme révolution industrielle (véhicule, mécanique et electronique). Les
autres pays de I'Asie sont spécialisés dans les filiéres intensives en main-dweuvre que les
pays asiatiques possédent relativement en abondance, comme le textile (la Grande Chine,
FANASE e I"Asic du Sud), le bois papier (la Grande Chine et FANASE) et
Pagroalimentaire (FANASE et "Asie du Sud). Mais 1'Asie émergente (Grande Chine et
ANASE) a ¢galement réussi i percer les lilieres de haute el basse technologie telles que les
branches informatiques, ot clle a ¢évineé les Elats-Unis  longlemps  producteurs
hégémoniques, et électrigques grice a la délocalisation d activités des lrmes japonaises et
occidentales, surtout ameéricaines, sous forme de eréation de hiliales ou de relation de sous-
traitance internationale. Par cetle politique, 'Asie émergente a pu diversilier ses
exportations manufacturiéres et a progressé d’une maniére spectaculaire dans industrie
d’assemblage et dans la production des composantes surtout dominées par des produits de
ressources naturelles ou intensits en main-d’oeuvre. Sa part de production des biens

intermediaires dans les exportations mondiales a augmenté de 2.2 4 12,1 % entre 1970 et

TACKE : Avantages Comparatifs Révélés, Lindicateur ACR mesure les points Torls ainsi que les points faibles
d'une ccomomie.
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2000, Grice & ses exporlations en composantes, 'Asie émergente est devenue le principal

fournisseur de haute technologie importée (Lemoine et Unal-Kesenci, 2002).

Tableau 4.5 : Spécialisation des régions par filiére (1999, ACR)

Japon/Corée Grande ANASE  Asie du  Awstralie/NI  ALENA  UE3M

du Sud Chine Sud le Lélande
Energétique  -19.7 -15.3 1,8 -29.9 18,5 1.6 16
Apro- 16,1 6.8 26,3 10,7 51,2 4.9 2.5
alimentaire
Textile -1,7 38,2 25,5 3,5 -0, 1.8 -3
Baois papicrs -6 12 10,2 -1 =10 8 (.3
Chimigue 2 =111 21,7 =31 =163 23 5.4
Siderurgique 1.5 8.7 <185 Il [( 40,8 (1.4
Mon lerreux -3.3 -5.9 -1, -2.1 21.5 (¥ -1.4
Mécanigue 12,1 4,3 -52.06 =i =237 5 K2
Vihicule 14,4 .1 -0, 8 -0,2 16,7 1,3 |t
Elecirique 3 6,5 -84 0,4 -5, A5 0,8
Electronigque 8,1 5.5 IS N et 16,7 -1 2

Source o IFRI(2002)

La perlformance remarquable des pays émergents d Asie, assurée surtout par le commerce
d'assemblage ¢t de composantes, s'explique par le [ait que ces pays ne maitrisent pas
I"ensemble du processus de production des biens, mais disposent d’un avantage comparatil’
au niveau des stades spécifiques du processus de production international leur permetiant

de s"intégrer verticalement dans le systéme de production mondial.

Selon les théories traditionnelles du commerce international, la source de Mintégration
ceonomigque réside dans la spécialisation des pays dans les biens pour lesquels ils ont un

avantage comparatif. Dans cetle approche, le processus de production nationale n'est pas
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interrompu par les ¢changes internationaux puisque 'attention est poriée uniguement sur
les produits finaux. Cependant, la proéminence des échanges des biens intermédiaires et
des échanges itrascctoriels dans les ¢changes internationaux révele que désormais, les
composantes des produits inis ou des sous-cnsembles sont réalisées dans des unités de
production localisées dans différents pays, puis font ['objet d'un échange international
avant 'assemblage. Alors que par le passé, les barmiéres ¢conomiques limitaient fortement
ces opérations, la poussée du phénoméne de régionalisation et les stratépies transnationales
des entreprises impliquent avjourd hui une réorganisation des processus de production sur
une hase non plus nationale mais régionale, voire mondiale. Comme résultat, les processus
de production deviennent de plus en plus fragmentés au-deld des Trontiéres nationales o
mesure que des entreprises situées dans divers pays participent 4 la production d’un
produit, mais a des stades différents de la chaine de valeur ajoutée (Lemoine et Unal-
Kesenci, 2002). 11 devient alors moins fréquent qu’un pays ail un avantage comparatif pour
des lignes de production complétes. Dans la mesure o les différents stades de production
correspondent a différentes fonetions de production, les pays tendent plutdt a se spécialiser
dans les stades de production dans lesquels ils ont un avantage comparatif. Cetle
spécialisation verticale plutét qu”horizontale renforce Mintégration économique des pays el
rend les structures de production nationales trés interconnectées et trés dépendantes, Les
cas de la Chine ¢t du Mexique pourraient nous permettre de mettre en évidence le
phénomeéne de segmentation internationale et Minterdépendance régionale des structures de
production, toul en ayant 4 Uesprit que ce phénoméne ne se limile pas aux seuls pays

. 10
emergents

Plusieurs ¢tudes ont démontré que intégration verticale de la Chine dans le résean de
production des entreprises asiatiques ainsi que la réorganisation de la production &
Fintéricur des blocs régionaux asiatiques sont des  [actewrs clés de Pexpansion du
commerce inlemational chinois (Lemoine, 2000; Sung, 2000; Parker et Lee, 2001: Ching

" Jovanovic {J‘{JHI] mentionne que Mintégration économigue dans P'Union Furopéenne rend la structure
industrielle des Fits membres plus spécialiscée el moins similaire, A propos de "Union Eoaropéenne,
MidelFart-Fnarvik el al. (20000 ol aussi conclu gu™ partic des anndes 1980, les pays membres de 1Union
sonl devenus plus spécialises quamparavant,
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Wong et al., 2003; Gaulier et al., 2004 et 2005). Cependant, le Mexique. di a sa proximité
avec les principaux centres de consommation américains et au développement des moyens
de transport qui minimisent les codts de transports des composantes el des biens assemblés,
a davantage la capacité de developper les opérations d’assemblage el de production de
composantes. Il demeure plus spécialisé dans ces activités en dépit de la grande
performance et de la concurrence sur les colts de production de I"Asie émergente (Ng et

Yeals, 1999),

Depuwis la mise en ceuvre de sa pohitique d’ouverture en 1979 et de son adhésion récente i
FOMC, la Chine a progressivement connu une expansion de ses échanges extérieurs. Ils se
chiffraient a 1 155 milliards de dollars en 2004, donnant i I"économie chinoise la troisiéme
place mondiale. Fréquemment déficitaire an cours des années 1980 (Lemoine, 2000), le
commerce extéricur de la Chine engrangeait des excédents de plus en plus substanticls qui
se chifTraient 4 102 milliards de dollars en 2002 avee les Fials-Unis. La montée de la Chine
sur dilférents marchés mondiaux  de |‘rrr.]ldui.-t:-;~ yvocompris ceux de forle intensité
technologique pourrait ére expliquée par essor de ses activités internationales de sous-
traitance et d’assemblage. Ces activités elles-mémes sont soutenues non seulement par les
avantages comparatils de la Chine dans les industries nécessitant une main-d’oeuvre
abondante, mais aussi par sa politique commerciale qui exempte de droits de douane les
importations destinées a la réexportation apres transformation ainsi que les équipements et
les machines destinés a y &tre implantés. Par conséquent, la structure des exportations
manufacturicres de la Chine se trouve profondément changée. Alors que dans les années
1980 clles reposaient principalement sur les produits des industries traditionnelles (textiles-
cuirs, bois-papiers) (Lemoine et Unal-Kesenci  2002), aujourd’hui, les  produits
¢lectromécaniques et les produits de hautes et nouvelles technologies représentent la
plupart des exportations chinoises. Selon les statistiques du Ministére Chinois du
Commerce Extérieur et de la Coopération Fconomique (MCECE), les exportations de la
machinerie, des produits électriques et ¢lectroniques représentent 43,8 % des exportations
totales et ont continué de connaitre une croissance rapide.  Durant la premiére moitié de

I"année 2005, cette proportion se chifTrait & 30 %, Les picces maitresses de la performance
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chinoise sont les activites d’assemblage et de commerce des composantes ainsi que les
filiales étrangeres. En 2004, les exportations des composantes comptaient pour 553 % des
exportations totales chinoises. La part des importations des composantes a aussi crii

rapidement depuis 1992 pour atteindre 36,1 % en 2004,

L importance de la contribution des activités internationales de sous-traitance ¢t de
I"assemblage aux échanges internationaux de la Chine refléte sa grande intégration dans la
scpmentation internationale des processus de production. Cependant, analyse de la
position des partenaires majeurs de la Chine, entre 1993 ¢t 2002, montre que le commerce
chinois des composantes et d’assemblage est centré sur 1" Asic et semble confirmer que la
sepmentation  des  productions  est avant ol intrarégionale.  Gaulier et al. (2005)
mentionnent que plus des importations chinoises des produits semi-finis et des composantes
proviennent des pays industrialisés de ' Asie et plus de 60% des exportations des picees et
des composanies sont dirigés vers ces pays. Le tableau 4.6 montre la répartition
eeographique des partenaires de la Chine par type de produit et apporte une preuve d une
implication de plus en plus forte des autres pays asiatiques dans le processus de production
de la Chine. Le Japon et les trois dragons (Hongkong, Corée du Sud, Taiwan) sont de loin
les principales sources d approvisionnement de la Chine en composantes ¢t produits semi-
finis pour ses activités d assemblage. Les importations de la Chine des produits semi-linis
en provenance de ces pays représentaient. en 2002, environ 60 %, dont 40 % des trois
dragons et environ le tiers du Japon. Comme le montre le ableau 4.7, contrairement i
FUELS et aux Etats-Unis, dont les exportations sont principalement destinées au marche
domestique de la Chine, prés de trois quarts des importations de celle-ci provenant des pays
de I'Asie et de I'Océanie sont des produits semi-linis, picces et composantes, destinés au
processus de production. Ces constatations révélent une grande complémentarité entre le
systéme de production chinois et les autres pays industrialisés de "Asie basée sur des
¢changes, au sein d'une méme industrie, de produits & différents stades de la chaine de
valeur ajoutée. Dans une ¢lude, Lemoine (20000 mentionnait que les entreprises japonaiscs
et celles des trois dragons sont les plus impliguées dans les activités d assemblage de la

Chine en v délocalisant les activités avales d assemblage de produils qui seront
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principalement exportés vers le reste du monde, notamment les Ftats-Unis et " Europe, et
Hong Kong. Aujourd’hui, alin d améliorer leur compétitiviteé, les entreprises des autres
régions utilisent la Chine comme une base de production pour le marché mondial et
domestique en suivant la méme stratégie de sous-traitance et de délocalisation. Selon
Gaulier et al. 2005, la croissance considérable de la part des liliales étrangéres dans les
exportations chinoises vers les Etats-Unis et I"Europe refléte @ la fois I'amélioration de la
compétitivité de ces filiales et efficacité de la stratégie de sous-traitance des entreprises

occidentales.

Tableau 4.6 : Structure da commerce extéricur chinois par grandes zones et régimes
douaniers, 2002 (en %)

Monde 3 Dragons Japon UEIS * Etats-Unis RdMm
(Hongkong, Corée
du Sud, Taiwan)
lmportations
2oz
Impaortations 1 b 18 13 9 33
fotales
(hrdinaires 44 7 & f 5 17
Pour assemblape 41 It b 2 2 s
Aulres 15 3 i 3 2 |
s portations

2002
Exportations 1] 25 15 15 21 4
tolales
Ordinaires 42 8 i 7 7 15
Apriés assemblage 55 16 a 8 11 8
Aulres 3 | ] 0 0 |

Source - Gaulier et al, {2005),
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Tablean 4.7 : Structure par stade de production des échanges extérieurs de la Chine,

2002 (Ye)''

Primaire  Composanies el Produits Bien de Autres Total
picees détachdées semi-Tinis comsommation

Ilmporiations de la Chine

Monde 1 27 S 5 22 LI
Asie-Uheéanie i 203 25 3 12 i3
Europe de | 1 3 I 5 14
I"Chuesi

Amérigue 2 3 4 I 3 I3
Aulres 3 I i ] 2 [y

Exportations de la Chine

Monde 3 It 22 40 4 100
Asie-Océanie 2 i 12 17 9 S0
Europe de 0 2 i f 4 |5
I"Cuesi

Amerigue i 3 4 13 6 26
Autres [ | 2 4 2 E

Source : Gaulier et al. (20057,

Le cas du Mexique est quelgque pen différent. Bn effet, des éudes menées par Dias et Lima
(2001) et Hanson (2002) réveélent que la performance des exportations mexicaines ne
pourrait pas Ctre expliquée sans les activités des maguiladoras. Fer de lance de I'économie
mexicaine depuis 1994, les maguiladoras sont des unités de production qui importent
principalement des picces et des composantes qu’elles transforment oun assemblent en
produits finis qui sont ensuite exportés. Entre 2000 et 2002, les activités de ces entreprises
représentaient plus de 48 % des exportations et 35 % des importations du Mexique (Arés,

2002). Les valeurs ajoutées créces par ce secleur ont augmenté en moyenne de 10 % durant

" Asic-Océanic : tous les pays de " Asie et de la région du Pacifique
Furope de POuest : Furope des 15 et FEFTA
Amérigque : lous les pays du continenl américain
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la méme période. alors que le PNB du Mexique n'a connu une croissance annuelle
moyenne que de 3 % sculement. Toul comme dans le cas de la Chine et des autres pays
¢mergents de FPAmeérique Latine et de Asie, Pimportance des activités des Maguiladoras
dans les échanges internationaux mexicains pourrait s expliquer par plusicurs facteurs, dont
I"habileté des entreprises multinationales & fragmenter les processus de production i travers
les frontiéres par les opérations de délocalisation et de sous-traitances internationales, la
faiblesse des moyens de production et "application d’une politique ¢conomigue favorable a
ses operations. Fn effet. depuis les années 1980, le Mexique a converti son économie en
une ceonomice extravertic dont la croissance dépend des exportations. Commence par un
allégement unilatéral des barricres tarifaires & 'encontre des importations des picees et des
composantes et une suppression des restrictions sur les activités des multinationales, le
processus de libéralisation de I'économic du Mexigque s'est consolidé en 1994 avec son
adhésion & la PALENA. Cependant. si Pobjectil” de cette politigue est d’atteindre une
croissance ¢conomigque bascée sur un sectear d exportation dynamique, lui-méme soutenu
par le commerce dassemblage el de composantes comme dans le cas de la Chine, le
Mexique se distingue de celle-ci par la provenance des inputs et la destination des produits
exportés. A Popposée de la Chine, qui dépend beaucoup de plusieurs pays de I'Asie
cmergente, les activités des Maguiladoras mexicaines sont principalement orientées vers
les Etats-Unis qui constituent a la Tois les fournisseurs des inputs et des investissements
directs etrangers, et les destinations des exportations, Lorsqu’on analyse la structure des
cehanges du Mexigue, on pourrait remarquer que les rois secteurs dans lesquels les
Maguiladoras mexicaines sont les plus dynamiques représentent 65 % des exportations
vers les Ftats-Unis et 68 % des importations de ce pays (Dias et Lima, 2001). Cette
dépendance rend I'économie mexicaine plus sensible @ celle des Fiats-Unis. Ainsi. les
Maguiladoras, méme s'ils sont responsables de la croissance rapide des exportalions
mexicaines, accroissent aussi la vulnérabilite de 'économie du pays aux chocs globaux
(Hanson, 2002). Certains analystes ont fais le leur, ce raisonnement en affirmant que les
difficultés  ¢conomigques que  le Mexique connait ces  derniéres  anndes  scraient

conjoncturelles et dues, pour essentiel, au ralentissement de I'¢économie américaine.
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La réorgamisation imternationale du processus de production a sans doute permis aux
entreprises multinationales de développer et d'étendre Teurs activites mondialement, tout en
prolitant des avantages des pays. Cependant, les exemples présentes précédemment
permettent de voir que le fractionnement et Passignement des stades de production a
différents pays conduisent 4 une spécialisation des pays ou des régions ¢l 4 une
interconnexion des systémes nationaux de production. Ainsi, la régionalisation, de par ces
liens d interdépendance économique et structurelle quielle erée, implique un ¢largissement
du champ d analyse du risque pays. 1 semble done moins pertinent, dans le contexte actuel,
d évaluer le degré de risque d7un pays sans tenir compte de la situation des pays voisins ou

de ses principaux partenaires ¢conomiquces.

Conclusion

Le démantelement de la plupart des mecanismes de controle et I'éclatement des [ronticres
entre les marchés nationaux ¢t a Uintérieur de ceux-ci ont cu pour conséquences une
imntégration rapide des marchés linanciers mondiaux, une augmentation des Mux linanciers
gui dépassent de trés loin les flux commerciaux ainsi gu'un acecs relativement facile a ces
marchés pour les actears privés internationaux i la recherche des gains 4 court terme. Un
systéme hnancier mondial désormais avtonome, les pouvorrs de controle des Fials qui se
diluent aux prohits du secteur prive, des infrastructures Tinancicres de certains pays
inadéquates. la stabilite des marchés  financiers ne dépend plus désormais que  des
comportements souvent irrationnels ¢t moutonniers des investisseurs priveés internationaux,
Nous sommes aujourd hui trés loin des risques souverains des années 1980, car les erises
linanciéres ne sont plus, d’une part, uniguement consceutives a la seule solvabilité d'un
Itat ou a la décision souveraine d’un gouvernement a honorer ses engagements ef, d’autre
part. elles ne sont plus des crises nationales, mais régionales, voire mondiales di &
I"interdépendance des pays. Le phénoméne de contagion se trouve accentué d’autant plus
gue  le movvement  de régionalisation que connail le monde  accroit  Vintégration
ceonomique des pays par le fait quiil favorise une décomposition internationale des

processus de production et une spécialisation des pays ou des régions. Les pays deviennent
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une partic de ce processus el leur économie dépend souvent de la production et de
Mexportation d'un bien ou d'un groupe de biens, Dés lors, leur stabilité économique et
linanciére dépend autant des conditions intemes que de la situation de leurs partenaires ou

des aatres [rerys.
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Chapitre 5

Problématique de la recherche et cadre conceptuel

Le « risque-pays » prend une place importante dans le monde des affaires tout en changeant
de nature en raison de internationalisation des entreprises et des ¢changes. 1) une part, la
complexité grandissante des relations économiques internationales. qui Tait intervenir dans
toute opération une ploralitg d acteors impliqués & des niveaux différents,  impose
désormais aux entreprises dhintégrer le « nisque-pays » dans leur stratégie d investissement,
d’exportation, de partenariat et d implantation internationale. 1 autre part, les politiques de
privatisation et de libéralisation des marchés ont considérablement réduit certains Tacteurs
liés aux actions discriminatoires des pays pouvant porter préjudice aux  intéréts des
entreprises étrangéres. Cependant, en plus des mouvements sociaux politiques toujours
fréquents dans certains pays en développement, les changements du visage géopolitique du
monde avee comme twile de fond les revendications identitaires. alimentent les conllits
armés et les manifestations sociales qui sont trés différents de ceux d antan a cause de leur
caractére ethnique. culturel et international. La mondiahisation et le linancement de plus en
plus important de I"économie par les marchés linanciers augmentent le risque de contagion
entre les pays et les dillérents agents ¢conomiques de par les liens d'interdépendance dont
ils sont a Vorigine, Deés lors, pour micux analyser le « risque-pays », il devient nécessaire
de développer une approche qui prend en considération ces nouvelles dimensions qui
e¢mergent et se développent. Clest dans ce cadre que se situe notre recherche, Dans ce
chapitre, notre question de recherche sera présentée. La discussion de cetle question nous
permettra de présenter une ¢bauche de cadre conceptuel plus approprié au nouveau contexte

international ¢t qui orientera par la suite notre réllexion.
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5.1. Les questions de recherche

Les approches traditionnelles du « risque-pays » s¢ trouvent mises en mal avee le
développement de I'environnement international. Comme nous 'avons expliqué dans les
deuxiéme et troisiéme chapitres, le paysage ¢conomique et politique n'est plus le méme
gqu’il ¥ a vingt ou trente ans. Le monde dans lequel nous vivons aujourd™hui se caraciérise
par une interdépendance entre les pays. Cette tendance a peu de chances de se ralentir au
cours des prochaines anndes. Elle semble bien au contraire s’accélérer. Conerétement, cela
signifie qu’il n'est plus possible de s'imaginer qu une entreprise internationale puisse
investir dans un pays sans tenir compte de environnement politique et cconomique des
autres pays proches ou partenaires. De plos, les actions ou les décisions souveraines d un
Ftat ne semblent plus étre les seules sources de risques internationaux. Nous pouvons
observer qu'avec la  péndralisation des  processus  de  libéralisation  des  marchés,
accompagneés d'une redéfinition du role des Frats dans Iaréne éeonomique et politique
mondiale, les facteurs générateurs du « risque-pays » trouvent leur origine autant dans les
actes des acteurs privés que publics. A cel cpard. les approches traditionnelles semblent
aujourd hui moins pertinentes pour expliquer le « risque-pays ». Les praves conséquences
des dernicres erises lnanciéres, qu’aucune ¢lude n'a présagées viennent confirmer que ces
approches construites autour de la notion de souveraineté et de territoire national occultent

bien dautres dimensions gqui apparaissent incontournables dans explication des risques

micrnationaux.

e contexte économique actuel rejette ¢galement la vision particulariste gui identific le
« risque-pays », soil au risque politique qui concerne essenticllement les conséquences
négatives des décisions ou des acles souverains des pays (Kobrin 1982; Simon, 1982 ¢t
1984; et d autres), soit au risque souverain, a savoir la possibilité que des Flats emprunteurs
fassent défaut de paiement sur leur detle externe (Mathis, 2001: Nagy, 1979 ¢t 1984 Saini
et Bates, 1984). Comme 'a bien montré le cas de Mndonésie lors de la crise asiatique
(Marois. 2001) et du Mexique en 1994 (Le Page. 2003), le risque résulie d une

combinaison de facteurs économiques, linanciers et politiques. Chacun de ces facteurs pris
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individuellement ne peut sulfire a déterminer ce risque. L'Indonésic a connu des
bouleversements politiques qui ont entrainé des problémes économiques, mais 1o crise
politique résultait elle-méme. entre autres, de problémes ¢conomiques tels que la corruplion
eénéralisée et endettement excessil qui ont Tragilis¢ le systéme bancaire local. Dans le cas
du Mexique, I'hémorragie des sorties des capitaux étrangers était liée aux perspectives
dinstabilité politique, elles-mémes dues a une élection présidentielle gui s”annongait. En
décembre 1994 le peso perdit 40 % de sa valeur. Le pouvernement nouvellement élu devait
rembourser 28 milliards de dettes en dollars. Le Mexique se trouva alors en situation de

défaut de paicment au début de 'année 1995,

Les mutations dans environnement international ont induit un changement non seulement
dans la perception du « risque-pays », mais aussi dans son contenu. Ainsi, approche
traditionnelle du risque politique ou économique et financier semble aujourd hui largement
insullisante, sinon dépassée. Le champ du « risque-pays » porté par les entreprises, qu'elles
soient industrielles, financiéres ou commerciales, s'est progressivement ¢largi. Dans ce
contexte, les prandes questions gqui méritent d°étre poscées e sur lesquelles nous aimerions
diriger notre réllexion dans cette recherche sont :
I Quelle serait Papproche susceptible de micux appréhender le « risque-pays » dans
le contexte inlernational contemporain?
2, Quelles seraient les dimensions du « risque-pays » dans ce contexte?

3. Quels seratent les facteurs composant ces dimensions”!

Répondre a ces questions nécessite, dans un premier temps, de faire un bilan des
contributions récentes apportées par la littérature et un examen des manilestations du

« risque-pays » au cours de cette demiére décennie.
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5.2. Les nouvelles tendances dans la définition du « risque-pays »

La vision réductrice du « risque-pays » a ¢1é remise en cause depuis quelques anncées dans
le contexte international. Selon Benmansour et Vadear (1995), le risque politique justifié
par des actions d'un pays hote répondant & des motivations politiques, telles que les
nationalisations ou les expropriations, est le résultat du clivage « Fst-Ouest » et du clivage
« Nord-Sud », qui connaissent aujourd’hui de fortes mutations. Pour De Bandt et Hugon
(1989). Vavenement du nouvel ordre économique mondial o pour conséquence la
« dépolitisation » du risque politique et le glissement vers un risque a la fois politique et
commercial, DY autres auteurs, comme Miller (1992) et Brouthers (1995, ont surtoul insiste
sur le caractére multidimensionnel du « risque-pays ». Selon eux, le fait d’analyser les
types de risques internationaux de fagon individuelle et isolée les uns des autres conduit 4
une analyse erronée dans un contexte d'internationalisation et de complexification des

cechanges a I'échelle mondiale,

[.5idée de la diversification du « risque-pays » émane de Kobrin (1979). Cependant, cet
auteur n'a pas ¢é tres loin dans son analyse en identifiant les différentes dimensions de ce
risque. Son analyse s’est limitée au risque « administratil” et financier ». Une autre étude
plus récente de Overholt (1982) avait conclu que le concept du « risque-pays » peut &tre
défini d"une maniére large ou plus restrictive selon la nature des entreprises. Ainsi, pour les
banques. le « risque-pays » est e doun évenement politique spécilique gui pourrait réduire
le MMux des fonds ou empécher le paiement des intéréts ou du capital principal. Le
raisonnement pourrail étre tout autrement pour les entreprises manubacturiéres. Pour celles-
ci, le «risque-pays » découle des événements politiques pouvant réduire les actifs de la
socicle, désorganiser ou empécher leurs opérations, ou encore, metire en danger leur acces
dans les marchés. Ces définitions démontrent que le « risque-pays » présente plusieurs
dimensions dont les caractéristiques peuvent se transformer selon la nature de 'entreprise
ainsi que de la conjoncture ¢conomigue et politique. STinserivant dans celle  vision
multidimensionnelle, Longueville (1998) décompose le « risque-pays » en deux grandes

catégonies © le nisque politique, qui comprend le nisque souverain et le nisque de non-

124



Chapitre 5 Probiématique de la recherche et cadre conceptuel

translert ainsi gue le risgque systémique. gui releve d'une dimension microdéconomigue 4

laquelle sont associés le risque politique et de Ienvironnemen.

Brouthers (1995) a apporté une distinction en introduisant de nouvelles variables dans

I"évaluation du risque pays, mais sans les développer. 11 a mesuré le « risque total » couru

par les entreprises sur les marchés étrangers en ulilisant trois types de variables @ les
variables li¢es a la complexité du marché, celles relatives au contrdle de Mentreprise et celle
concernant la perception du risque total par les managers. Cette derniére variable n'est pas
une nouveaulé en soi puisqu’elle a déja été utilisée par Goodnow et Hanz (1972). Brouthers
(1995) prone une analyse du risque dans sa globalité. Shan (1991) s”cst limité, de son cote,
i deux types de risque @ le risque contextuel et le risque transactionnel. Cependant. son
maodele ne permet pas une évaluation réelle du nisque international. Miller (1992) a
développeé un modele qui parait plus intéressant que les autres modeles multidimensionnels
en dépit du fait qu'il n’a pas fait de distinction entre les risques et les facteurs générateurs
de ces nsques. Son modéle, basé sur une approche de gestion intégrée du risque, lacilite la
reconnaissance d'une sorte d'équilibre entre les expositions 4 diverses incertitudes et
mieere en détaill trois niveaux de variables du risque international @ Menvironnement
eéncral, environnement sectoriel ¢t environnement spécilique de Uentreprise (Tableaw
4.1). Les nsques lies a Penvironnement général de Uentreprise se rélérent aux variables
communes a toutes les entreprises opérant dans un pays donné, peu importe leur nature et
de leur secteur d'activité. Ces risques incluent aussi bien des variables relatives aux
mesures ¢l politiques  gouvernementales que des variables ¢conomiques, sociales ¢t

naturelles'”,

Le second groupe de vanables de Miller (1992) comprend des variables spéeiliques au
secteur dactivite ou aux produits comme la disponibilité en quantité et en qualité des

ressources matérielles et humaines, le changement dans la demande du produit ou service

E: . ; . :
Les incertitudes causées par L natore ¢fle-méme,
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div & la transformation de goiit des consommateurs ou de existence des biens de

substitution produits par les concurrents.

Tablean 5.1 : Les dimensions du risque international de Miller (1992)

Dimensions Variables

- Risque politique : puerre, révolution, coup d’ Etat, changements
démocratigues, autres instabilités politigues.
Politigue gouvernementale © réformes fNscales et monétaires,
restrictions commerciales, nationalisations, réglementations,
restrictions sur le rapatriement des bénélices, ele,
Macroéconomigues : inllation, changements dans les prix

Environnement général relatifs, des taux de change. des taux d’intérét et des termes de

change.

- Sociales : soulévements sociaux, cmeutes, manilestations, acles
terroristes, clc,
Maturelles : tremblements de terre et autres catastrophes
naturelles.

Marché : la qualité des produits, la variation au niveau de I'oflre
et de la demande.
Produit : changement dans les goits des consommateurs,
Secteur d’activité disponibilité des !}rl.bl'.lilflliﬁ de substitution. ‘
Concurrence : rivalité entre les concurrents existants, nouveaux

cotrants, incertitudes technologigues.

- Opdération : meertitudes Liées au travail, a Vollre des intrants el a
Entreprise la production.
Responsabilité légale de Pentreprise : émission des produits
nocils pour les usagers et les non-usagers, pollution, ete.
- Clients - défaut de paiement, solvabilite,
- Attitudes des employés et des managers,
- Incertitudes lices a la R&D.,
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Enfin, les variables spécifiques a 'entreprise sont relices. d’une part, au climat social des
travailleurs et a leur sécurité, a la solvabilité des clients, au comportement des employés et
des managers par rapport aux intéréts de entreprise ct, d’autre part, aux investissements en
recherche et développement. Les risques résultant des variables spécifiques de Ientreprise,
ou risques corporatifs, ne se matérialisent pas seulement sur les marchés ¢trangers. lls
existent également a 'échelle nationale. Cependant, ils v sont moindres pour deux raisons
principales (Brouthers, 1995). Premicrement, les marchés étrangers ont des exigences
signilicativement différentes de celles des marches domestiques. Ensuite, les activites
internationales sont par nature beaucoup plus difficiles a structurer et a controler. Bien que
I'approche de Miller (1992, 1993) soit différente de la vision particulariste qui ne tiemt
compte que d’une dimension du « risque-pays ». comme le risque politique (Robock, 1971;
Simon, 1982 et d’autres) ou le risque linancier (Nagy, 1984; Sani et Bates, 1984, ete.), elle
oceulte une variable incontournable dans le contexte ¢conomique actuel @ Minterdépendance
el intégration ¢conomique favorisant le phénomene de contagion déerit dans les lignes
précédentes. Une bonne compréhension du « nisque-pays » nécessiterait la prise en compie

de ces dilTérentes dimensions.

5.3. Les nouveaux facteurs de risque issus de la crise des marchés émergents

Pour bien cerner ces nouveaux facteurs, 1l serait utile de rappeler succinctement les
mutations du systéme (inancier international dues a la mondialisation. Premiérement, le
développement des nouvelles technologies de communication, comme le font remarquer
Crockett et Cohen (2001)., a Favorise une accélération de la circulation transnationale de la
monnaie ¢t des flux d informations financiéres lout en permettant une diminution des coats
de plusicurs activités financieres. Selon ces auteurs. les marchés linanciers exercent une
fonction de ransmission d informations sur la valeur des actifs entre les emprunteurs et les
préteurs. Ce développement facilite les transactions financiéres et exerce dimportants
ellets sur les économies d échelle dans industrie financiécre mondiale. Deuxiemement, la
libéralisation des marchés financiers qui se concrétise par la suppression des contraintes sur

les activités de diverses institutions financiéres sur les marchés nationaux el la liberté des
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mouvements transfrontaliers des capitaux et d'accds aux marchés financiers a donné un
¢lan a ces marchés et favorisé 'émergence de plusieurs institutions locales ou étrangéres
capables de fournir des services bancaires et financiers. Les services offerts cux-mémes se
sont  considérablement  accrus et sont  devenus  tres  diversilidés el transnationaux.
Troisiemement, les activités linanciéres sont devenues plus importantes que les activités du
commerce international portant sur les biens et services. A Péchelle de la planéte, les
marchés des capitaux sont ouverts 24 heures sur 24, Les flux y sont environ 70 fois plus
cleveés que ceux qui concernent les marchandises et les transactions deépassent 1 500
milliards de dollars chaque jour (Le Page. 2003). 1 en résulte un découplage entre les
activités financiéres et I'économie réelle (Plihon, 2000}, Le développement des marchés
financiers n'a plus de rapport direct avee le hnancement de la production et des échanges
internationaux. Ce dernier est largement supplanté par les investissements [inanciers
speculatifs, Les capitaux se déplacent en fonction de la possibilité de réalisation des gains a
court terme par les investisseurs internationaux. Enfin, les places financiéres sont désormais
lortement interconnectées. Ce phénomene indissociable de la mondialisation facilite le
déplacement des investisseurs d'un marché & un autre et amplifie le choe des crises

Nnancicres,

Cette nouvelle organisation de la finance, comme le fait remarquer Plihon (2000), répond a
la demande des acteurs qui dominent désormais le secteur financier international. Les
institutions  financicres  (banques, compagnies  d’assurance. ele.), les  investisscurs
institutionnels (fonds de pensions, organismes de placement collectif’ en valeur mobiliéres
el fonds spéculatifs, ete.) et les irésors publics nationaux préférent s'endetter ou placer sur
les marchés des titres. Cette technigque leur semble plus souple et moins couteuse grace a la
suppression du cott de Pintermédiation. Pour les mémes raisons de cotits el de souplesse,
les services de trésoreric des grandes entreprises préferent eux aussi Taire appel aux
marchés des capitaux au détriment des préts bancaires pour financer leurs investissements
(Crockett et Cohen, 2001). La globalisation financiére a ainsi eu pour effet de diminuer les
Mux de crédits bancaires. Cependant, le contextle que nous venons de rappeler briévement

peut amplifier les risques existants ou contribuer & apparition de nouvelles formes de
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risques désignés collectivement sous le vocable de risque systémique (Mico, 1996). Les
crises financieres récentes, de par leur manifestation et leur origine, onl induit la nécessité
de compléter le concept de « risque-pays » par I"incorporation de cette nouvelle dimension

(Ciautrieand. 2002).

Si Midée du risque systémique est issue de la globalisation financi¢re (Plihon, 2000), le
terme n’esl pas nouveau si on se référe aux ellets d'entrainement de la crise boursicre de
1929 aux Frats-Unis (Gautricaud. 2002). Cependant, De Band et Hartmann (2000) et
Summer (2003) mentionnent gque le sens précis du risque systémique est ambigu. 11 est
rarement délini d'une manicére explicite par les personnes qui Putilisent (Mico, 1996).
Kaulman et Scowt (2003) ont regroupe les délinitions du concept de risque systémique en
deux catégories. La premiére catégorie se focalise davantage sur la transmission des choes
d'une unité aux autres ¢t considére le risque systémique comme un nisque de réaction en
chaine. Dans celte perspective, selon BIS" (1004), le risque systémique est le risque que le
défaut d'un acteur de respecter ses engagements contracluels puisse en retour conduire a
une réaction en chaine au défaut des autres acteurs, créant ainsi de praves difficultés
linancieres, Ces défintions soulipnent la corrélation des sources des risques el une élroite
interconnexion entre les institutions et les marchés. Elles mettent également en évidence le

phénomeéne de contagion qui caractérise les crises de ces derniéres années

La deuxiéme catégorie de définition se référe 4 un « macro-choc » qui produit des effets
négalils simultanés sur toute 'économie locale ou sur les systémes domestiques. En ce
sens, le risque systémique renvoie 2 un événement affectant le systéme bancaire, linancier
ou éeonomigue dans son ensemble plutdn quione ou quelgues institutions (Bartholomew et

Whalen, 1985).

Longueville (1998) a proposé une définition plus large en se basant sur les variables macro

et micro¢conomiques ¢t interconnexion des événements générateurs du risque. 11 a

il '3 a +
Bank for International Settlements.

129



Chapitre § Problématique de la recherche et cadre conceptuel

décompose e risque systémique en deux catégories suivant la nature des opérations

CONCernees

= le nisque systémique de marché financier inhérent aux operations de marché. 1l est li¢ a
la variation brutale et importante des prix d’actils linanciers:

- e risque systémigque de erédit inhérent aux opérations de crédits avee des débiteurs

privis,

Selon lui, le risque systémique se caractérise, d'une part, par existence d une dégradation
possible de Penvironnement susceptible draffecter négativement le bon déroulement el
I"aboutissement des opérations commerciales et financieres qui apparaissent a priori sanes
e, dautre part, par la proportion élevée de firmes susceptibles de se retrouver dans une
situation hnanciére précaire. Mathis (2001), Phihon (2000) et Le Page (2003) s"inscrivent
c¢palement dans cette vision plus large du risque sysiémique. mais introduisent dans lear
définition la dimension internationale de ce risque. Ainsi. Mathis (2001) considére le risque
systémique de contrepartiec comme élant celui de la défaillance de nombreux débiteurs a la
suite dune dégradation de la situation économique du pays. 17 idée sous-jacente est que des
defaillances privées inlemes peuvent avoir des conséquences (rés importantes au niveau
national puis international : des effets « boules de neige ». Pour Le Page (2003). la notion
du risque systémique désigne e danger d’existence d™un effet de domino dés lors quune
crise financicre apparait dans une région du monde développée ou émergente. 1l considere
les pays en ¢mergence comme les principaux points de départ des erises linancicres i
Forigine des risques systémiques, car ces pays sont les maillons faibles de 1"économie
mondiale. En ellet, les pays émergents sonl ceux ui connaissenl une  croissance
ceonomigue rapide erice au développement de Tear marche linancier et aux investissements
internationaux tout en conservant d'importantes carences au niveau de leur structure
ceconomique et financicre. Ces faiblesses structurelles rendent les marches des capitaux
émergents trés volatils et engendrent des actions spéculatives qui déstabilisent le systeme
financier mondial. A cet égard, Plihon (2000) décompose le processus de erise systémique
en deux temps, D7abord, la spéculation déelenche la turbulence, amplifiée par les nouveaux

instruments Ninanciers. Ensuite, intervient la propagation de PMonde de choe d Pensemble du
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systeme financier planétaire par des « effets de contagion », les places financiéres élant

désormais Tortlement inlerconnectiées.

Comme on pourrait 'observer, en dépit du fait que la définition du risque systémique ne
[ait pas "objet d un véritable consensus parmi les auteurs, elle se fonde sur deux ¢léments
londamentaux © la faillite simultanée de plusicurs agents économiques due a des crises
résultant de la fragilité et de instabilité de la sphére financiére internationale, et la
propagation des choes par des effets de contagion. La mondialisation des ¢conomics
multiplie fes mécanismes de transmissions des crises (Gautrieaud, 2002) puisque I'effet de
domino ne peut exister que si les économies sont fortement interdépendantes. Si 'on tente
de définir le risque systémique aujourd hui. il semble que 'on ne puisse pas s’empécher de
sinterroger 4 la fois sur les sources nationales de Minstabilite et de la fragilite et de

contagion entre les pays,

5.3.1. Les sources nationales (’instabilité ¢t de fragilité financicére

Chaque crise linanciére a sa spécificité et ses propres lacteurs déclencheurs (Summers,
2000). Cependant, un ¢lément semble les réunir. Elles sont directement issues des
politiques d’ouverture extéricure et de libéralisation des mouvements des capitaux de court
terme, Selon Biacabe (2000) ¢t Longueville (1998), celle-ci pourrait ére déstabilisante si
elle n'est pas congue avee un certain niveau de développement des systemes bancaires ainsi
guun minimum de transparence et d'éthique dans la spheére publique. Comme on a pu le
constater, la libéralisation rapide des économies en ¢mergence aux capilaux internationaux
s'est accompagnée des erises et des turbulences financiéres résultant de Mimperfection de
leur systeme hnancier. Depumis, des ellorts ont été fails pour pallier les imperlections.
Cependant. nombreux sont encore  les pays en développement dans  lesquels  la
réplementation est toujours insullisante et tout ce qui concerne le fonctionnement du
systéme linancier, la conversion des titres, la garantic des marchés, la habilité et la

diffusion des informations est inférieur an niveau des normes internationales, Fn se
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penchant sur le cas spécilique des pays émergents, Le Page (2003) a identilié, en plus des
mauvaises conditions de la libéralisation linanciere qui ayant abouti a un recours a des
capitaux spéculatifs et a la fragilisation des systémes financiers, trois facteurs a origine
des erises réeentes @ la financiarisation des balances de paiements nationales, le triangle de

compatibilit¢ de Mundell ¢t le rattachement de la monnaie nationale (ou le peg).
a.  La financiarisation des balances de paiements

La crise mexicaine de 1994 constitue certainement un exemple parfait des effets pervers
d'un systéeme de financement des déficits fondé sur les marchés financiers. En effet, une
analyse de la situation du Mexique a la veille de la erise révéle une proportion importante
du sccteur privé dans la strocture de sa dette interne. Alors gquien 1982, le Banco de
Mexico'' et les banques détenaient la plus grande part de la dette interne, en 1993, elle était
financée a de plus de 58 % par le marche des titres (Rollinat, 1996), Selon Santiso (1997),
en 1994, la dette publique mexicaine a court terme s'est développée et est détenue dans une
proportion de 70 4 80 % par les non-résidents, en particulier les investisseurs institutionnels
non bancaires que la faiblesse des taux d'intérét américains et le tassement de la croissance
dans les pays de 'OCDE ont incités 4 se reporter sur les placements en obligations et en
actions plus attractils dans les nouveaux marchés émergents. De plus. au cours de cetle
année., une prande partie de cette dette Tut indexée sur le dollar. La remontée des taox
d'intérét aux Fiats-Unis conjupuée a certains ¢vénements politiques (les troubles du
Chiapas et 'assassinat, en mars 1994, du candidat a la présidence, Luis Donaldo Colosio)
ont provoque un reflux important des capitaux étrangers accentuant la pression sur le peso
qui a connu une premicre dépréciation de prés de 10 %, Dans ce contexte, pour soutenir la
monnaic nationale, le gouvernement a largement puisé dans les réserves accumulées.
Celles-ci sont passées de 29 milliards de dollars en février, & 7 milliards en décembre 1994,
A la fin de 'année, le peso était dévalué de 15 % afin d’apaiser les investisseurs. Mais au
lieu de cela, cette décision se solda par un vaste mouvement de panigue qui s’est élendu par

" La Bangue Centrale du Mexigue,
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mimeétisme aux autres marchés émergents © ¢Cest Peffet Tequila. Sur le marche des bonds
du trésor, plus de 13 milliards de dollars, dont pres de 10 milliards des préis indexés sur le
dollar, arrivérent & échéance au deébut de Mannée 1995, alors que le pays connaissail une
fuite de capitaux importante. une forte dépréciation de la monnaie (le peso a perdu au total,
entre décembre 1994 et [évrier 1995, plus de 40 % de sa valeur) et un mangue de devises.
La production industrielle chuta alors de 15 % et le PIB de 6.2 %, Le cas du Mexique n’est
pas particulicr. En effet. Le Page (2003) mentionne gqu’a la fin du siecle dernier, la part de
I"endettement obligataire de I"Argentine dépassait 40 % de sa dette totale. Les travaux sur
la crise asiatique ont montré que la situation des ¢conomies emergentes d’Asie était
semblable 4 la veille de son déclenchement. En effet, & Uapproche de la crise, la part de
I"endetiement a court terme de ces pays avail progresse. Entre 1994 et 1996, plus de 60 %
des crédits en devises accordés 4 la Corée. MIndonésie, la Malaisie et les Philippines étaient

a courl terme,

b. Le triangle d'incompatibilité de Mundell

La libéralisation croissante des capitaux place la théorie du tnangle d’incompatibilité au
coeur des réllexions sur les politiques de change des gouvernements. La théorie du triangle

d incompatibilité rouve son origine dans les travaux de Mundell sur les politiques

cconomiques en ¢conomie ouverte. Elle fixe un certain nombre de contraintes qui limitent
le champ des réeimes de change qu'un pays peuat adopter. Conerétement. le triangle de
Mundell impligue gqu’une zone économique ne peut simultanément étre en répime de
change fixe. laisser circuler librement les capitaux et continuer & gérer sa politique
monétaire de fagon autonome. Ainsi, lorsqu’un pays souhaite adopter une politique de
liberté totale de mouvement de capitaux, il est tenu de choisir un régime de change fexible
ou de limiter "autonomie de sa politique monétaire. I ne pourrait concilier durablement les
trois caractéristiques sans s’exposer a de brutaux mouvements de change conduisant i la
rupture, Le systéme de taux de change fixe de Bretton Woods parantissait une certaine

autonomic  des  politiques  monétaires, mais ne  pouvail  [onctiionner gu’avec  une
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libéralisation limitée des mouvements des capitaux. Avec 'abandon de ce systéme, le
principe d’incompatibilit¢  fut violé. Les mouvements des capitaux  acquidrent une
libéralisation eroissante, mais au prix d'une grande instabilité des changes. Les enises du
SME (Systeme Monétaire Européen), de septembre 1992, puis de 1°¢te 1993, ainsi que la
crise asiatique sont des exemples de violation de triangle d’incompatibilité. Biacabe (2000)
explique qu’en libéralisant les mouvements des capitaux, les pays de I"Europe de 'Ouest ¢
de ' Asie auraient di renoncer 4 Uautonomie de la politigue mondétaire pour les premiers ¢t
a la stabilité des changes pour les seconds. En effet, peu aprés la libéralisation totale des
mouvements des capitaux en 1993, le SME a ¢é1é soumis & des crises spéculatives. Les pays
curopéens, dont la France, qui avaient essaye de conserver Mautonomie de leur politique
monctaire avaient subi des attaques spéculatives violentes sur leur monnaie. Les pertes de
devises subies par les bangues centrales ont Toreé les gouvernements i licher sur la stabilité
du taux de change et a abandonner la pohtique d avtonomie linancicre. Dans le cas des
pays émergents de PAsie et de PAmdrigue Latine, Putilisation d un taox de change fixe
entre le dollar et les monnaies locales est considérée comme garante de la crédibilité et de
la stabilité de I'environnement ¢conomique national, Effectivement, ces économies ont su
bénéficier d'une période de croissance et avoir de bonnes performances en matiére
d’inflation de leur économie grice a un lien lixe entre les monnaies locales et le dollar.
Cependant, selon la logique de Mundell, ce lien est difficilement soutenable compte tenu de
la libre circulation des capitaux. Crozet et al, (2001) établissent d ailleurs un lien entre les
effets pervers de la hixité des taux de change et la enise asiatique. s expliquent que le
systéme de parite fixe entre les monnaics exposées aux attaques spéculatives (bath, ringgit.
roupie, peso) et le dollar explique en grande partie cette enise. En elfet, alflux des capitaux
dans les marchés émergents asiatiques qui a suivi la crise mexicaine ne s'¢tait pas traduit
par un ajustement des taux de changes di au systéme de parit¢ fixe. 1l en résulte une
expansion de la masse mondétaire 4 Porigine du boom immobilier, d’une bulle spéeulative
sur le marché des actions et des effets inflationnistes. Pour stériliser ces effets et défendre la
stabilité de leur monnaie, les autorités monétaires ont élevé les taux d™intérét gui a eu une
répercussion immédiate sur les entreprises auxquelles ont ¢1¢ consentis des linancements a

court terme en dollars. La décision de laisser flotter les monnaies qui s en est suivie, pour
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soulager les entreprises asphyxices, a pousse les investisscurs prives érangers, notamment
les fonds de pension et les banques ¢trangeres. a céder les titres quiils détenaient et 4
délocaliser leurs capitaux. Or, tout pays souffrant d’un reflux des capitaux connait
cgalement une forte baisse de son économic. Cette discussion sur le systeme de parité fixe
nous mene a une autre relative aux picges d'un arrimage de la monnaie nationale & une

monnaie ¢trangere (le Peg).

¢. Les piéges d'un arrimage de la monnaie locale i une monnaie étrangére

Les ¢economies gagnent une certaine erédibilitg monétaire en rattachant leur monnaie locale
4 une monnaie plus forte (LeBaron et MeCulloh, 2000). Comme nous venons de expliquer
dans la section precédente, arrimage des monnaies locales au dollar a permis aux pays
cmergents de "Asie et de "Amérigque Latine de donner une certaine crédibilité i leur
monnaie et d attirer des capilaux ¢trangers nécessaires 4 leur développement éeconomigue.
De méme, selon LeBaron ¢ McCulloh (2000), les deux groupes de pays de ' Alrigue
Subsaharienne  avant adopté le lranc CEA"™ ot pu éviter les inflations endémigues
lréquentes dans les pays voisins et ont bénchicie, depuis les anndées 1980, d une croissance
en moyenne plus ¢levée que celle des pays n"appartenant pas a la zone. Cependant. si le
taux d inlation du pays dont la monnaie sert de rélérence est inféricur a eclui du pays qui a
arnme sa monnaie. 'économie de celui-ci perd progressivement sa compétitiviteé prix
(LePage. 2003 De méme, une Torte appréciation de la monnaie de rélérence indait une
surévaluation de la monnaie arrimée se traduisant par une détérioration de la compétitivité
prix des exportations. Dans ce contexte, le pays qui adopte cette pratique a alors le choix
entre

- un niveau tres Eleve du taux diintérét gui provogue la réeession comme ¢ élant le cas du

Mexigue en 1994 ¢t de " Argentine de 1998-2001;

" Communauté Financiére Africaine. Le franc CFA est raltaché au franc [rangais, depuis octobre 1248 puis i
I" oo, par une parité fixe. Laccone Frane a ¢ié longiemps considérée comme un ensemble relativement isolé
des turbulences continentales jusgu®a la dewxiéme moitic de la décennie guatre-vingt oo clle a éé wouchée par
une erise lnanciére ¢ structurelle,
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- une dévaluation de la monnaie nationale qui entrainera une hausse de inflation, comme
ce fut le cas de Ia Russic en 1998, ou une augmentation du poids de la dete extéricure,
comme "a illustré la situation du Mexique en 1994 ¢t des pays rudement touchés par la
crise asiatigque de 1997, Dans le cas des pays de la zone franc, la dévaluation du franc de
50 % en 1994 a exercé une pression phénoménale sur les entreprises et le pouvoir d’achat

de la population.

5.3.2. L’effet contagion

Depuis les erises hinanciéres de la dermiére décenmie, plusieurs chercheurs et auteurs ont
pris conscience de 'importance des sources de contagion dans explication des wirbulences
cconomiques el hnanciéres  internationales. Selon Sander et Kleimeier (2002). la
« contagion » devient le mot ¢lé largement utilisé aujourd hui pour les événements relatifs
aoces erises. Fratescher (2003) a délini la contagion comme a transmission d’une erise 4 un
pays particulier a cause d’une interdépendance réelle et financiere avec les pays affectés par
une crise. Ainsi. effet contagion s”explique par le fait gue origine d’une crise soit lice &
une autre crise déclenchée ailleurs, plutdt qu'a la faiblesse des fondamentaux domestiques.
Selon Fratzscher, en ignorant cet elfet et en se focalisant uniquement sur les varables
macroéconomigues spécifiques a un pays, les économistes semblent manguer d’explication
au caractére régional, voire mondial des crises financiéres internationales récentes.
Cependant, dresser une histe des Facteurs de contagion semble difficile et comporte toujours
une bonne part d arbitraire (Le Page, 2003). Summers (2000), dans un article publié dans
The American Economic Review, a wdentifié sepl facteurs de propagation des crises :

= les choes communs 4 de nombrenses économics (comme les choes pétroliers) toaehant

simultanément les exportations des matiéres premicres des pays:

les liens commerciaux transférant les chocs des prix relatifs et de revenu (demande) d un
pays d un autre;
- les dévaluations compétitives entre les pays concurrengant entre cux ou dans un marché

tiers peuvent expliquer la dévaluation excessive de plusicurs monnaics:

les liens financiers qui induisent une corrélation entre les marchés des capitaux;
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- les phénoménes de manque de liquidité sur certains marchés (comme la crise russe de
1998):
- les «externalités de réputation » qui propagent le pessimisme des investisseurs d une
ceconomie @ d'autres zones aux caractéristiques structurelles proches.
Le Page (2003) explique également que la similitude entre les structures ¢conomigues et
[tnancicéres agit comme lacteur de contagion & travers les primes de risque appliquées aux
pays. En prenant Pexemple des pays émergents, il mentionne que la prime de risque
appliquée a ces pays concerne en général 'ensemble des ¢conomies de ce type. Dés que
I"'une d'entre elles est touchée. elle s aceroit souvent pour wus, ce gui est a Vorigine des
propagations des difficultés financiéres. Ce fut le cas de I"Argentine en 2001, [es
difficulics de ce pays se sont répercutées sur les primes de risques de Pensemble des pays
é¢mergents. Le dernier facteur identific par Summers (2000) est relatif a Pirrationalité de
certains investisseurs pouvant conduire a un reflux des capitaux de plusicurs marchés sans
porter une attention particulicre aux fondamentaux des pays. [Cellet Tequila est une
illustration- du réle aussi important que nocil du changement d’attitude des investisseurs
institutionnels dans le phénomeéne de comtagion. Plusicurs lacteurs peuvent concourir a la
propagation de la crise profonde dans laquelle le Mexique est entré en 1994-95, Cependant,
Fratzscher (2003) ainsi que Frankel et Schmukler (1998) attribuent en grande partie aux
comportements moutonniers dans les marchés financiers. A cet ¢gard, Goldstein (1998)
argumente quiune cnse dans un pays pourrail constituer un « wake-up cally pour les
investisseurs de réévaluer les fondamentaux des autres pays. Cette pratique aceroit le degré
de corrélation des mouvements des marchés financiers et la possibilité de propagation des
erises a travers les ¢conomies. Le processus de propagation est amplific par les
comportements de « contagion mimétique » (Plihon, 2000), ¢’est=a-dire que méme si leurs
Jugements sont corrélés avee des événements précis, les investisseurs ne les forment plus en

fonction de leurs propres critéres, mais en supputant ceux des autres.

Lin adoptant une définition plus restreinte, mais tout aussi intéressante, Sander et Kleimeier
(2002) ont distingué la contagion pure de la contagion simple. Selon cux. une contagion

pure intervient dans des situations non anticipées ou le processus de transmission lui-méme
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se modifie durant les périodes de erise. On parle aussi de contagion pure quand les

investisseurs ou les autres agents financiers changent les régles d’évaluation régissant la

[inance internationale. La contagion simple est causée par des chocs communs 4 un certain

nombre de pays ou par des liens normaux d’interdépendance commerciale ou linanciére

entre les pays. Calvo et Reinhart ( 1996) ont eux anssi identifié deux types de contagion :

- le « fundamentals-based contagion » qui survient quand le pays affecté est li¢ a d autres
pays par des relations commerciales et financiéres;

- le « true contagion » qui se manileste par des chocs communs.

Afin de mettre plus d’accent sur les relations d’interdépendance entre les pays. il semble
possible  d’adopter une  classification  Iepérement  différente, mais qui se rapproche
davantage de celle de Le Page (2003) et de Fratzscher (2003). Cette classilication regroupe
les sources de transmission en deux catégories @ les facteurs financiers qui s associent aux
liens financiers directs et indirects entre les pays et les facteurs réels ou commerciaux gui
traduisent Iinterdépendance commerciale entre les pays. 1 faut avoir 4 Pesprit qu’il peut
¢tre souvent diflicile de faire une distinction nette entre ces deux sources de transmission.
Fneffet, dans Teurs ravaox, Kaminsky et Reinhart (20000 onl remarqué gque plusieurs pays

qui sont économiguement interdépendants le sont aussi financicrement.

S.4. Diminution des formes dures de risque politique

Le changement complet d attitude des pouvernements i 1"égard des entreprises étrangeres a
eu pour effet le recul progressif de la nationalisation ou de Iexpropriation des propriétés
clrangéres observées depuis la derniére moitié des années 1980, L évolution dans la
propri¢té des entreprises ¢lrangéres semble étre inverse de ce qui prévalait dans les années
70, o0 les pays ont procédé & de nombreuses expropnations e nationahisations des
propri¢tés privées érangeres. En elfet, alors que partout dans le monde, les privatisations
sont au programme des pohitiques économiques (Chaigneaun, 2001), les politiques de

nationalisation sont pratiquement  délaissées par les  gouvernements, Andrell (2003)
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mentionne que de 1960 a 1976, 1 369 filiales internationales ont ¢1¢ nationalisées dans les

pays en développement, 15 de 1980 4 1985 et pratiquement aucune depuis lors,

La concurrence que se livrent les Flats pour attirer les investissements directs étrangers les
pousse ¢galement & des exercices accomplis de diplomatie économique (Chaigneau, 2001)
i travers les missions commerciales ou des vovapes organisés. Comme affirme De
Senarclens (2002), les chefs d'Etat ou de gouvernement ne se sont jamais autant dépensés
pour défendre les intéréls de leurs grandes entreprises transnationales. La plupart des pays
occidentaux aident leurs entreprises a "étranger en intervenant directement auprés du
gouvernement des pays hotes. Une illustration ¢loquente, mais pas d’exception, de cette
pratique est I'intervention du président américain dans le contrat civil obtenu par la société
Boeing en Arabie Saoudite en 1994 (Chaigneau, 2001). En conséquence. les risques
politiques sont devenus plus subtils et complexes. Selon Roudaut (2001), les nouvelles
difficultés rencontrées par les investisseurs internationaux sont la corruption, insécurité
Juridique, les fraudes douvanicres, la concurrence du secteur informel, les crimes OrEanises,
I"incompétence des autorités locales et les contlits de pouvoir entre autorités décentralisées.
Ces problemes illustrent la réaliteé « des risques occultes que 'on peut interpréter comme
étant une défaillance de I'Etat de droit du pays d’accueil ». Citant une enquéte réalisée par
le Merchant Imiernational Group, en 1999, ¢t le rapport 2000 du Conseil des Investisseurs
en Afrique, Roudaut explique que parmi les raisons qui sont les causes des échees des
entreprises curopéennes el américaines sur les marchés internationaux, surtout ceux cn

¢mergence et en transition, figurent en grande place les problémes énumérés ci-dessus.

5.5. Emergence des variables culturelles comme dimensions du « risque-pays »

Les changements dans environnement  politique  international, comme nous "avons
expligué dans le chapitre précédent, ont eu un profond effet aussi bien sur les relations
internationales que domestiques des pays, La géopolitique mondiale, les structures et les

relations commerciales ont commence a changer de telle fagon que les théories et modéles
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traditionnels offrent peu d'éléments d'analyse et de compréhension. Le champ de recherche
sur le « risque-pays » n'a pas dérogé a cette situation. Les premicres théories sur le sujet
occultent les vanables culturelles dont on ne peut ignorer la prégnance dans Manalyse du
monde des alfaires contemporain. En elfel. de degré de gravite et de complexité différents,
les conflits de la période d’aprés guerre froide illustrent tous le fait que 'une des
caractéristiques du nouvel ordre mondial est 'émergence de appartenance culturelle ou
cthnigue comme un repére identitaire ¢t une source d’instabilités internes gui s"intensilent,
débordent les frontieres nationales et engendrent des problémes politiques et de sécurité
internationale.  L'appartenance 4 un groupe ethnique peut ére basée  sur diverses
caractéristiques unigues au groupe comme les coutumes, la langue, des ancétres communs,
la rehigion. la patrie et la race. Cependant. comme Nont montré les événements qu’ont
connus 'ex-Yougoslavie, le Liban et 'ex-URSS, la langue et la religion sont sans doute les
deux plus importantes composantes d’une appartenance ethnique (Weiner, 1992), Dans
cette perspective, la diversitd de languoe ou de religion dans un pays pourrait conduire  une
plus grande instabilite politique et sociale (Mauro, 1995: Annett, 1999), tandis qu’une
homogeénéité cthnique pourrait prévenir le pays contre cette instabilité. Bowen (1996)
argumente de son colé que ce sont les relations gu’entretiennent les groupes ethnigques entre
cux qui sont les causes principales des conflits. En se basant sur ce cntére, les conllits
cthnigues peuvent étre expliqués par la diversité et la politisation ethnigue (Carment. 1994

Crawford. 1998) ainsi que la situation économique du pays (Crawlord, 1998).

5510 La diversité et la politisation ethnigue

Certains auteurs insistent sur I'équilibre ethnique du pays comme un facteur causal des
conflits. Bn effet, Caselli et Coleman 11 (2002) ainsi que Carment (1994) expliquent que la
prohabhilité de conflits sociaux est rés élevée sile pavs est constitud de proupes ethnigques
d’égale importance. C'¢tait le cas de la Yougoslavie. Par contre, une minorité ethnique dont
la population est moindre, mais concentrée sur un espace péographique comme celle de

"Inde. des Etats Baltes. de Sri Lanka et de la Turquie, peat prédisposer 1 Etat a prendre des
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mesures coercitives. Comme 'illustre la sitvation des Kurdes de la Turquie et des Tamouls
du Sri Lanka, ces mesures peuvent conduire a une marginalisation des minorités qui
pourrail devenir une source de revendications indépendantistes et de violents conflits,
Aujourd’hui, au Sri Lanka tout comme en Turquie d'ailleurs, la guerre civile est toujours
d’actualité sous forme dactes terroristes isolés et d’émeutes. Par exemple, en juillet 2001,
apres un attentat sur la base acérienne militaire contigué de 1'a¢roport international, les
terroristes furent repoussés vers adroport. Dans les combals, trois avions sur six, de la
compagniec Air Lanka. ont ¢t¢ détruits et un kamikaze tamoul se transforma en bombe
humaine au milicu de Maéroport faisant plusieurs morts. L'espoir d'un réglement du
probleme Tamoul qui représente un colt politique et ¢conomique énorme au Sri Lanka
s"¢loigna de plus en plus avee I"élection, en novembre 2005, de Mahinda Rajapakse. alli¢
aux ultranationalistes bouddhistes farouchemenl opposcés aux concessions envers les
gucrilleros. Le troisiéme cas de figure est lorsque le groupe ethnique minoritaire a une
population relativement impaortante et concentrée sur un espace géographique comme le cas
du Soudan. Cette situation constitue non seulement une grande menace, mais permet aussi i
la minorité ethnique de posséder d'importantes ressources pour sa propre défense. Dans ce
cas. méme si I'liat est hostile 4 la minorité, sa capacité d'intimidation est réduite. Ces
differentes illustrations montrent aussi que la simple présence d'une diversité de groupes
cthnigues n'est pas sulfisante pour conduire a la violence. Comme Pexpligue Crawlord
(1998), Nidentite culturelle ou ethnigque ne pourrait mener 4 un conflit lorsqu’elle devient
un critére de discrimination ou une source de privilége dans la répartition des ressources

¢conomigues et politiques. des droits et de la protection.

5.5.2. Les eauses ¢conomigues des conflits ethnigues

Des raisons économiques sont aussi évoquées par certains auteurs pour expliquer la
possibilité d’avénement d'un conflit ethnique dans un pays. Selon Crawford (1998), les
facteurs ¢conomiques peuvent augmenter la probabilité d'un conflit ethnique de quatre

manieres © premierement, comme nous Pavons expliqué précédemment, la politisation
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cthnique ou la discrimination basée sur Uidentité culwrelle peut engendrer des conllits
socianx. Crawlord explique que dans plusieurs régions o les conflits ethniques ont éclaté,
une « division de travail » sur une base ethnique ou sectare a historquement prévu
I"assignation préférenticlle des ressources @ des groupes culturels particuliers. A long
terme, la politique préférentielle peut avoir deux effets. Elle peut conduire. d’une part, & un
ressentiment collectil de la part de ethnie diseriminée et d autre part, & des revendications
du groupe culturel privilégié des droits sur les ressources en se basant sur les dispositions
prises par le passé. Par exemple, la population de la région de I'Abkhazie, en Georgie,
exploitait les fermes les plus riches et son controle sur "administration locale lui permettait
d'¢tre ¢conomigquement avantagée par rapport aux paysans géorgiens. dont les fermes
collectives sont moins subventionnées et subissent des controles rigourcux du pouvoir
central. Cette discrimination économique a poussé les Géorgiens vivant en Abkhazie a
demander que cette région soil une partic intégrante de la Geéorgie alors que les Abkhazes,
plus avantagés par le systéme., réelament leur autonomie'”. De méme. en Inde. escalade de
la violence dans la région de la Punjab trouve son origine dans divers événements sociaux
et cconomiques (Singh, 1998). Les pratiques discriminaloires exercées a 'encontre des
Sikhs de la région de Punjab leur ont donné de I'énergie pour se lever contre le
couvernement central et demander indépendance de la région. En elfet, la politique du
esouvernement central de laire de cetie région le grenier de I'lnde a créé une méhiance chez
les Termiers Sikhs, Pour encourager Magriculture dans la région, le gouvernement central
qui controlait fermement les décisions dlinvestissement, la privait des investissements
industriels. Les Sikhs, par ailleurs, percevaient les Hindous comme dominant dans le
commerce ¢l les salaires plus hauts quiils payaient encourageaient un alllux d’ouvriers
hindous de 'lnde Orientale au Punjab. alors que le taux de chomage chez les Sikhs est resté
rés éleve. De plus, le gouvernement central avait délibérément réduit le recrutement de
Sikhs dans les forces armées, changeant complétement une vieille tradition qui, dans un

sens. avait longtemps fonctionné comme une valve de sécurité dans la région.

Ifs x . ' - : i
Les Abkhazes ont développd un mouvement séparatiste auquel s oppose le pouvoir georgicn.
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e manque de ressources matérielles peut également affaiblir les institutions politiques et
les empécher d assurer la stabilité sociale. Sur ce point. Crawlord (1998) mentionne qu’un
Iitat ¢conomiquement faible et qui n'a pas une forte autorité pourrail permetire aux
« entreprencurs » politiques d'exploiter les divisions ethniques de maniére a les conduire a
la violence. Les Fials jouent done un role important dans I"atténuation ou I"encouragement
de la politisation des groupes culturels ou religicux. En effet, ce sont les institutions
politiques qui peuvent mettre en place des politiques qui prohibent ou non la discrimination

culturelle.

Comme Lénine, le dirigeant de la révolution soviétique de 1917, expliquait a juste titre, la
question nationale  est « avant tout une question de pain». En effet, les lacteurs
cconomiques n'affectent pas seulement le pouvoir des institutions publiques, mais créent
dans la base des conditions qui rendent les groupes sociaux plus réceptifs aux
manipulations des  « entreprencurs . politiques »  ou de Pélite politique. Les  crises
cconomiques  lournissent souvent une justification concréte pour des revendications
politiques pouvant se transformer en une rupture sociale ¢t en une dislocation radicale des
communautés. Par exemple, les années 1990 ont coincidé avee une baisse ¢conomigue
spectaculaire en République Deémocratique du Congo (RDC, ex Zaire). Durant cetle
période, le pays a connu un taux d'inflation écrasant de 10 000 %, Au fond, cette siluation
¢eonomigue catastrophique a lfavorisé une « épuration ethnigque » dans la provinee du
Katanga. Cette région est connue comme les poumons économigues de la RDC griice a ses
exploitations mini¢res. De 1993 4 1994, le gouverneur de la province du Katanga a initi¢
une véritable persceution des Kasal qui ont véeu dans la région depuis plus de deux siceles,
Les Kasai ¢laient plus riches que les Katangais et occupaient des postes plus imporiants.
Selon la MONUC', des milliers de Kasai ont élé tués et plus de 500 000 s¢questrés dans
des conditions inhumaines avant ’étre évacués dans la provinee voisine de Kasai, ou la
plupart d’entre cux n"avaient jamais mis picd auparavant. Les wensions dans la région ont cu

aussi pour conséquence une pénurie d'ouvriers qualiliés et une baisse de la production

" Mission de I'Organisation des Nations Unies en R.DC.
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miniére. Entre 1989 ¢t 1995, [a production du cuivre a baissé de 442 000 tonnes a 33 000
tonnes seulement. Bien que la tension ethnigque ait un peu diminué ces derniéres années, il y
a toujours le risque d'une ambée de violence, particuliérement pendant les périodes
préclectorales oo Pappartenance ethnigque peut ére exploitée d des hins politiques. Ce point
de vue est épalement partagé par plusieurs auteurs, particulierement Chua (2003) qui
explique que les tensions ethniques sont le résultat de la domination d’une minorité
ethnique ¢conomiquement forte. Le pouvoir économique dont dispose cette minorité serait
aceru avee les poliigues ¢conomigues néolibérales alors qu’an méme moment, ces mémes

politiques appauvrissent la majorité de la population.

e dernier facteur énuméré par Crawlord (1998) découle directement des précédents. Selon
lui. les leaders politiques qui ont la possibilité d’oflrir aux populations désavantapgées des
ressources langibles sont les plus probables de gagner appui des groupes ethnigues ou
culturels, Crawlord mentionne que les actions des proupes ethnigues ne seront gue
sporadiques st ceux-ci ne disposent pas de ressources tangibles. La disponibilité de
ressources délermine la durée ainsi que envergure des conllits ethniques ou religieux et
dépend de deux conditions @ le degre auguel les eritéres culturels ont historiquement été
utilisés dans la répartition des ressources' et I'importance des ressources fournies par les

alliances miernationales,

Comme indiqué dans le chapitre précédent, quelles que soient leurs sources, un fait semble
étre  certain  aujourd’hui s'agissant des  conflits  ethniques  ou  culturels.  Ils  se
« transnationalisent ». Les racines de cetie « transnationalisation » peuvent se trouver dans
|1tu:\'icﬁr:4 facteurs. On pourrait distinguer les répercussions ¢economiques sur les pays
partenaires par intermédiaire de liens commerciaux et la transmission des conflits méme i
d autres pays, voisins ou non. Keller (2002) note gque lorsqu’il existe des eroupes ethniques

parents dans des pays voisins, les conllits ethniques peuvent intentionnellement ou non

1% ) - . 5 - . .
Dans les systémes politiques favorisant les critéres culturels dans Pallocation des ressources, certains
lenders pourraient amasser celles-ci i des Tins de mobilisations politigues.
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devenir transnationaux. La diffusion des conflits implique des flux de I'information d une
communautsd ethnigue ou d un [“tat & une autre communauté ou 4 un autre tat qui présente
déja une Torte probabilité d'instabilité basée sur le pluralisme culturel. Les informations,
gquelles soient vraies ou fausses, servent de détonateurs aux tensions sociales dans ces
communaulés ou pays. | escalade pourrait ¢galement impliquer des alliances d"atlinité
formées avee des groupes au-dela des frontiéres nationales, Lake et Rothchild {1998)
mentionnent, par exemple. que les groupes ethnigues ou religicux peuvent s"allier avec des
communaulés ransnationales apparentées, avec comme résultats les débordements des
conflits de fronticre, Ces alliances peuvent se matérialiser sous forme d’aide financiére,
d appui logistique, de mise & disposition de personnel, ete. C'étail le cas des Tuisis au
Rwanda. il y a une dizaine d’années, qui avaient noué une alliance avee les Hima de
"Ouganda dans le but denvahir le Rwanda et de renverser le gouvernement Hutu. Le
terrorisme international que connait le monde ces dermiéres anndes est aussi une preuve du

développement de la collaboration des mouvements terroristes ou de revendication,

5.6. Proposition d’un cadre conceptuel global

Les  différents points  développés  précédemment nous  ont permis  de  constater,
premicrement, gue le nouveau paradigme international a entrainé une  diminution
substantielle  des  principales  composantes  traditionnelles  du  « risque-pays. »  La
multiplication des accords bilatéraux de protection et de promotion des investissements, la
disparition  de  Pidéologie  communisiec ¢t Pavénement  du  libre-échange  ont
considérablement limite occurrence de ces formes de risque. Les Taits générateurs des
risgques politiques ne s"expriment plus sous des formes avssi franches et simples, comme
expropriation et la nationalisation. En outre, avénement de 'économie libérale et
mondialisée a conduit a un certain nombre dévolutions parmi lesquelles la dérégularisation
financiére et la « marchéisation » de la Onance mternationale qui, avee Mimplication des
acteurs lnanciers privés et des infrastructures mal adaptées a la rapidité et aux volumes des
transactions, contribuent & apparition des crises financiéres croissantes trés loin des

risques  souverains.  Deuxiémement, les  wvariables  culturelles  prennent  beaucoup
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d'importance  dans  Penvironnement  international  actuel.  Les  différences  culturelles

semblent devenir au cours de ces dernicres années des sources essentielles d'instabilités
sociales, politiques et ¢conomigues. Enlin, comme nous "avons vu dans le deuxiéme
chapitre. les phénomeénes de la mondialisation et de la régionalisation s accompagnent
d'une interdépendance commerciale et financicre, structurelle dans les processus de
production, culturelle et décisionnelle. On peut done en toute logique considérer que ces
interdépendances sont autant des facteurs de risque entre les pays de par les canaux de
transmission  qu’elles  constituent et Pinfluence  gqu'elles  ont sur chaque  pays.

L élargissement du risque peut ¢lre mis en évidence par :

- TPextension des dilTicultés inhérentes d un pays a d autres pays de la région. Ainsi, des
cvenements locaux de types conflits ou crises ¢conomigues et financieres prennent des
proportions transnationales a cause des relations dinterdépendance  régionale, voire
mondiale entre les pays:

- I"émergence des sources régionales ou transnationales de risque reliées aux décisions

d’instances régionales el transnationales,

L augmentation et apparition de nouvelles sources de risque imposent de repenser la
notion de « risque-pays » ¢t de développer une approche d’analyse adaptée au nouvean

paradigme mternational.
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Figure 5.1 : Cadre conceptuel global
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La revue de littérature présentée dans le premier chapitre souligne trés bien les
contributions  des  approches  traditionnelles  du « risque-pays »,  mais  aussi leurs
insuffisances. Ces approches, essenticllement construites autour de la notion du territoire et
de la souverainet¢ nationale, sont dans certains cas, particularistes et ne permettent pas
A aveir une vision globale du « risque-pays ». Dans d7autres cas, les cherchears se sont
seulement intéressés aux sources internes du risque, ignorant de ce fait les influences
extéricures. Ces constats nous amenent a proposer un cadre conceptuel global du « risque-
pays »  schématisé par la figure 5.1, Ce cadre «inspire de Uapproche danalyse
multidimensionnelle proposée par Miller (1992), 4 laquelle nous ajoutons les influences
régionales ¢t mondiales. Ainsi, le cadre conceptuel global proposé met en reliel” trois
dimensions : les sources de risque issues de environnement spécilique de entreprise,
celles de Penvironnement général du pays hote et les influences régionales ainsi gue
mondiales. Chacune de ces catégories englobe un certain nombre de composants de nsque.
I Taudrait ausst mentionner que ces composants ne sonl pas des variables délinitives que
nous chercherons & tester par une élude pratique. 11 s agira plutot d'essayer d'identitier et
trouver les facteurs importants pénéraleurs du risque pour les entreprises sur les marcheés
ctrangers. Ainsi, comme le proposent Miles et Huberman (1994), ¢’est seulement apres
I « étude empirique » que nous pourrons tenter d alliner le cadre conceptuel global afin de

proposer un cadre d analyse du « nisque-pays » dans le contexte actuel de la mondialisation.

5.6.1. Les risques spécifigues a lentreprise et 4 son industrie

Bien que la littérature sur le risque relanl & Penvironnement général d une entreprise soit
relativement abondante, Menvironnement industriel reste encore (rés peu explord (Miller,
1992). Toutes les entreprises ne sont pas exposées de la méme manicére 4 un « risque-
pays ». Dépendamment du secteur économique dans lequel elles évoluent. leur degre
d’exposition au risque différe. Ramcharram (2000) remarque 4 cet effet que certains
secteurs économigues tels que les services publics, les industries stratégiques, les petites et
moyennes entreprises qui pourraient ¢lre développés par les entreprencurs locaux sont

souvent fermés aux investisseurs ctrangers. Par contre, ceux-ci sont sollicités si leurs
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objectifs sont compatibles avee ceux du gouvernement du pays hote, 1 faut aussi remarquer
quien dépit de Douverture cromssante des marchés, plusicurs  pavs, surtoul ceux en
développement, considérent que les ressources naturelles ne doivent pas €re utilisées par
les entreprises multinationales pour faire des profits. mais doivent plutdt servir o
promouvoir le bien-étre de la population (Fatehi et Safizadeh, 1994). Ces exemples
lustrent bien le fait que les entreprises multinationales sont sujetles & des comportements
discriminatoires du gouvernement du pays hote compte teno do deerd d importance de
leurs activités pour ce pays. 1’ autres difficultés lices a approvisionnement en inputs, au
changement non prévu dans la demande des outputs ou aux rivalités interlirmes pourraient
affecter négativement dans leur ensemble les activités des entreprises d un secteur donné.
Ces  lacteurs dMincertitude  peuvent fortement €tre influences  par Venvironnement
international (Miller, 1992). Cependant, contrairement au premicr groupe de facteurs, les
incertitudes relatives 4 ces derniers facteurs pourraient étre atlénuées avee la connaissance

du marché,

[l est aussi important pour les entreprises de tenir compte des facteurs du risque portant sur
leur environnement direct ou celui de leurs projets internationaux. Dans ce cas. Panalyse
porte gencéralement sur les [acteurs relatifs a leurs marches specifiques tels que la foree des
concurrents, les produits ou services de substitution, la capacité des partenaires. les
nouveaux entrants, ele., ou sur les risques en rapport avee les aspects techniques de leurs
projets. Cette dimension est trés importante pour une analyse globale des risques courus par
les entreprises sur un marché ¢tranger, mais nécessiterait une approche sélective qui
s'attache davantage a une micro-analyse du nisque et gqui prendrait en compte le cas de
chague entreprise dans un secteur industriel spéeifique. Dans le cadre de cette recherche.
qui s'intéresse  particulicrement aux risques  sociopolitiques  ainsi gu’économigues el
linanciers allectant toutes les entreprises etrangeres dans un pays, nous privilégierons une
w macro-analyse ». La ligure 5.2 présente le cadre d’analyse provisoire danalyse du
« risque-pays ». Comme on peut le remarquer, nous nous intéresserons davantage aux deux
dernicres dimensions du « risque-pays » présentées dans le cadre conceptuel global : les

variables de I"environnement général et de transmission, sans pour autant oublier que les
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entreprises internationales doivent aussi tenir compte des facteurs de leur environnement

specifigue pour répondre aux incertitudes des marchés étrangers.

5.6.2. Les variables de Penvironnement général interne du pays hite

Tel que mentionné dans les sections antéricures, les entreprises qui operent sur les marchés
élrangers interagissent forcement avee les gouvernements des pays hotes a différents
niveaux ¢t sont affectées par la situation sociopolitique et économique de ces pays. Les
variables relatives 4 'environnement géncéral interne du pays hite pourraient étre associées
aux décisions du gouvernement, aux conditions ¢conomiques ou  aux  événements
sociopolitiques constituant des menaces pour les activités des entreprises ou causant a
celles-ci une perte des profits espérés apres leurs investissements. En somme. le risque
inhérent a "environnement général du pays hote peut regrouper deux dimensions @ une

dimension sociopolitique et une dimension économique et linanciére,

5.6.2.1. La dimension sociopolitique

Le nsque sociopohitique se réfere a ensemble des événements sociaux, des décisions ct
des actions politiques ou administratives pouvant occasionner des situations dinstabilité
d'ordre politique et social et causer des pertes ou des dommages pour les entreprises
veuvrant sur les marchés etrangers. Les actions politiques et administratives génératrices du
risque pour les entreprises peuvent étre assocides aux obstacles tarifaires et non tarifaires
imprévus ou @ une situation de défaillance de I Etat de droit du pays d accueil, tel que nous
Favons expliqué précédemment. L'occurrence des formes radicales du risque politique
semble étre limitée dans le contexte international contemporain, Les incertitudes d’origine
sociale résultent des difficultés inhérentes aux actions collectives générées par une
différence entre les valeurs propres i un groupe et celles incamdées dans les institutions qui
les gouvernent ou par un mauvais partage des ressources. Elle apparait dans un contexte

caractérise par des agitations et manilestations sociales, des émeutes ou des mouvements
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terroristes. Les formes les plus désastreuses de ces mouvements sociaux sont les contlits
cthniques armés. La possibilit¢ d’avénement de ces conflits pourrait étre accrue par

"'existence de certaines conditions facilitatrices,

5.6.2.2. La dimension économigue et financiére

Les incertitudes économiques ct financieres'” sont lides aux Muctuations dans le niveau
d activité ¢cconomique et hinanciére du pays hote. Elles peuvent étre associées a inflation
des prix géndérale ou aux mouvements dans les prix relatifs des inputs (Miller, 1992), aux
mouvements incertains des taux de change et d’intérét ainsi qu'a 'imposition de
restrictions sur les sorties des capitaux en devises étrangéres. Les faits générateurs de ces
incertitudes se trouvent dans les diflférents acteurs diinstabilité et de fraeilitg 4 Porigine
des erises récentes. Ces facteurs sont aussi bien liés 4 la capacité, aux comportements et aux

actions des Ltats que des acteurs priveés.

5.6.3. Les variables de transmission

Lintégration croissante des pays résultant de la mondialisation transforme les instabilités
locales en crises régionales ou mondiales. Le phénoméne de la propagation pourrait trouver
son origine dans le développement des canaux de transmission économique, financiére,

politique et culturelle mis en exergue dans notre analyse et résumés dans le tableau 5.2,

" Selon Gauticaud (2002), le risque économique et financier est souvent appelé simplement risque
ceonomigue. Ladjonetion du qualificatit’ « financier » permet de montrer gque la dimension linanciére est
devenue plus importante depuis les anndes 990,
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Tableau 5.2 : Facteurs d’influence régionale et mondiale
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Facteurs financiers de transmissio
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Conclusion

La mondialisation de 'économie et Dintensilication de la concurrence au niveau
international aménent les entreprises @ opérer dans des marchés étrangers qui les exposent a
des risques relativement plus importants que ceux existant sur le marché national. Le risque
international, ou le « risque-pays » devient un ¢lément important dans la formulation des
stratégics d’expansion des entreprises internationales. Comme le signale Brouther (1998),
la connaissance de 'effet total du risque international est un préalable 4 une démarche
d’intégration de ce risque dans le processus de prise de décision stratégique de Ientreprise.
[l nous parait alors important de bien circonserire le concept du « risque-pays » afin de tenir
compte de toutes les différentes dimensions dans son appréhension. Dans un contexte on
les approches traditionnelles ont montreé leurs limites, nous avons présenté, dans ce
chapitre, nos questions de recherche a partir desquelles nous avons proposé une ¢hauche de
cadre conceptuel du « risque-pays ». Notre approche perqoit les nisques lids aux activiteés
des entreprises sur les marchés internationaux. tant au niveau du pays hote qu’au nivean des
influences régionales et mondiales subies par celui-ci. Le cadre normatif d’analyse que
Nnous avons proposé aussi provisoire soit-il, constitue une premicre réflexion sur nos
questions de recherche. Le chapitre suivant discutera du choix de la méthode Delphi
comme stratégie dinvestigation conduisant & une confirmation de la vraisemblance de
notre approche d’analyse, a4 un appui i ses différents éléments constitutifs et 4 une
amélioration de la qualité explicative des cadres conceptuel el d'analyse proposés en les

confrontant aux informations recucillies auprés des informalteurs-clés.
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Figure 5.2 : Cadre provisoire d'analyse du « risque-pays »
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Chapitre 6 Méthode Delphi : Fondements ef application

Chapitre 6

Méthode Delphi : Fondements et application

La méthode Delphi est une technique qui consiste en un processus structuré d échange
d*opinions  parmi un groupe  d'informateurs-clés, souvent appelés experts, sur une
problématique pour laguelle Fétat de la connaissance est incomplet (Turcotte, 1991). Elle a
¢1é développée aux Etats-Unis, 4 la Rand Corporation en 1944, dans le but d augmenter le
degre de précision des prévisions relatives aux changements technologiques et 4 leurs
impacts. Depuis ce temps, elle est devenue une technique populaire de colleete d’opinions
aupres d'un groupe d informateurs-clés et cela, malgré que la méthode elle-méme ainsi que
les objectils poursuivis aient ¢1¢ largement modificés par les chercheurs au cours des années
{Gupta et Clarke, 1996). Ainsi, initialement prévu pour étre une technique de prévision et
de prospection technologique, Delphi est utilisé aujourd hui de maniére plus geénérale pour
trouver la réponse 4 une problématique donnée (Bardecki, 1984; Nadean, 1982) ¢l ses
champs d’application sont aussi variés que les affaires (Becheikh, 2004; Snyder-Halpemn,
2002 Czinkota el Ronkainen. 1997), "éducation (Rogers et Lopez, 2002: Van Zolingen el

Klaassen, 2003) el dautres,
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6.1. Les fondements de la méthode Delphi

L.a méthode Delphi constitue un processus de convergence des opinions. Elle procéde par
itération avee une rétroaction de information du groupe afin de permettre d’oblenir des
données qui refléient un consensus sur le proupe d’experts considéré (figure 6.1). A chaque
itération, un résumé de celle précédente est fourni 4 chacun des participants qui seront par
la suite invités a réévaluer leurs réponses en fonction des informations (Bardecki, 1984). Le
répondant peul alors choisir de mamtenir sa position inihiale ou de Fajuster en lonction des
resultats du questionnaire précédent. Le questionnaire utilis¢ par la méthode Delphi est
habituellement formé par un nombre limité de questions précises, mais qui laissent
suffisamment de liberté d’expression aux experts. Les réponses recueillies sont par la suite
résumdées el regroupées en plusiears catégories. Elles serviront d'input pour 'itération
suivante. bn adoptant cette approche itérative de la collecte de données par des
questionnaires et la rétroaction, « la capacité intellectuelle collective » trouvée a travers les

groupes d’experts peut étre exploitée (Linstone et Turoft, 1975).

Pour que celui-ei soit valide, 1l faut que dang le déroulement, certains principes relatils au
consensus el au choix des experts solent respectés. Sur le premier point, la rétroaction de
Finformation permet de faire converger les opinions des différents experts. Sur la base des
traitements statistiques, les experts révisent ou non leur premiére évaluation en fonction des
informations qui leur sont communiquées. L utilisation des réponses statistiques de groupe
permet au chercheur. d une part, danalyser les différentes réponses regues et de suivre le
degré de convergence des répondants vers un consensus et d autre part, a chaque expert de
récvaluer ses opinions. Le processus ne prend fin que si un consensus ou une stabilité se
dégage au niveau des réponses. Selon, Gordon et Helmer (1964), souvent, trois itérations
suffisent pour y parvenir, puisque la technique perd son efficacité au-dela du troisieme
questionnaire. Des itérations supplémentaires n’accroissent pas de fagon signilicative les
mesures de convergence (lsaac, 1996). Cependant, a instar de Turcotte (1991), afin de

nous assurer qu’une certaine stabilité soit ressortie des opinions des experts participants,
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nous avons caleulé a la fin de la troisieme itération le ceefficient de dissimilarité®. Ce
dernier évalue les écarts entre deux distributions et indique le pourcentage d’individus de
I"un ou de "autre groupe qu’il faudrait déplacer pour obtenir des distributions de réponses
identiques pour une variable donnée. 11 varie entre 0 et 1. Un eeellicient de dissimilarité
proche de zéro indigque une certaine stabilité dans les opinions des experts par rapport @
"item considére. Autrement dit, cela démontre que les répondants sont peu perméables a

I"influence du groupe.

STagissant du choix des experts, la méthode Delphi repose sur les hypothéses que ceux-ci
sont plus aptes que d'autres personnes a prévoir ou d analyser un phénomeéne du fait de leur
connaissance et/ou de leurs expériences et qu'il est possible de constituer un ¢chantillon
représentatil’. dexperts  de  taille  suflisamment  importante et aceessible,  tout en
correspondant clairement au conceplt d'expertise (Issac, 1996). Le choix des experts devient
ainsi une ¢lape res importante de Delphi dans la mesure on il est fondamental & la
crédibilité de '¢tude et oriente les résultats de celle-ci. En plus d’un choix adéquat,
I"anonymat des experts doit étre rechercheé. Lors de envoi des réponses de groupe. aucun
expert ne doit étre identifiable par 'un ou Mautre des participants. De ce fait. la méthode
Delphi est une technique de groupe qui se distingue fondamentalement des autres
technigues d’entrevues de groupes par "absence d’une interaction directe entre les
membres participants. Ceux-ci réagissent aux réponses lournies par leurs pairs, gardant
ainsi la possibilité de réviser leurs opinons ou de les conserver (Nadeau, 1982). L. anonymat
Evite Pinlluence prépondérante des leaders el encourage les experts 4 donner leurs opinions
sur la base de leurs expériences el connaissances personnelles plutot que de prendre une
position prudente (Gupta et Clarke. 1996). Toutefois, méme si 'anonymat est présent, il est
souhaitable pour le chercheur de s assurer que les répondants se sentent concernds par la

guestion qui leur est proposée, afin qu’ils soient motivés el intéresses a y repondre.

"l est épal i la somme en valeur absolue des différences entre deus distributions, divisée par 2. Un tableau
de caleul du caetficient de dissimilarite est présenié dans les annexes,
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Figure 6.1 : Etapes clés de 1a recherche Delphi
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Line autre question épineuse relative aux repondants est leur nombre. Selon Williams et
Webb (1994). il n'existe pas de mécanismes pour identifier le nombre d’individus ou de
groupes de répondants qui doivent participer a une recherche. La taille du groupe varie en

fonction de la recherche, du temps et des ressources disponibles (Van Zolingen ¢ Klaassen,

2003). Dalkey et al. (1972) notent. cependant. qu’un nombre important de répondants est
nécessaire dans une enquéte Delphi. car il conditionne Ierreur moyenne. Plus I"echantillon
d'experts est grand, plus e risque derrecur moyen est faible. Ainsi, Pidéal serait de

constituer des échantillons de prande taille pour la consultation Delphi. Mais, 4 croire

Turoff et Hiltz (1996), a partir de 100 participants, la contribution marginale de chague
nouvel expert est trés faible of en dega de 30 répondants, I'échantillon risque d’étre peu
representatil, lssac (1996) mentionne ¢galement qu'un ¢chantillon de trés grande taille
risque de poser un probleme crucial d'expertise, Sclon lui, pour des études de type
prospectil. le nombre diexperts varie entre 30 et 100, Cependant. certains  auteurs,
notamment Miller (20013, ont montré que sous des circonstances idéales, la marge d erreur
devient trés minime et la habilité des résultats augmente considérablement au-dela de 15

CRperts.

6.2, Mise en ceuvre de Ia méthode Delphi

sSelon Gupta et Clarke (1996). la technigue Delphi est principalement utilisée comme
mecthode diinvestigation dans trois domaines de recherche @ Ta santé, 'éducation et les
alTaires. Cependant, malgre son utilisation réquente comme technique de prévention par
les agences spécialisées dans Panalyse du « nsque-pays » (Holer et Haller, 1980). aucune

" ' I - & [l B g " 5 P
application de cette méthode dans le cadre d’une recherche scientifique sur le sujet n'a éé
identifice dans la littérature, Ainsi, nous ne disposons pas de précedents a partir desquels
nous nous inspirerons. Dans cette partie, nous discuterons de Papplication de la méthode

Delphi dans le cadre de notre recherche.
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6.2.1. Le choix des experts

Quels critéres une personne doit-elle satisfaire avant d’étre qualifiée d experte? Quelles
sont les caraciénsiiques désirées chez les experts? Ces questions sont dautant plus
importantes gquand on utilise Delphi que la rigueur dans le choix des experts constitue,
selon lssac (1996), 'un des meilleurs moyens de désarmer les critiques 4 encontre de
celle-ci. Selon la définition de Pesch (1996). un expert st une personne qui posséde une
bonne expérience pratique par rapport au phénomene ¢ludic, qui a contribué de fagon
significative au développement de la litiérature existante sur le phénomene ¢tudic ou qui est
recommandée par d autres experts. En considérant la complexité de notre sujet et la nature
de la recherche, nous avons juge utile d’alléger un peu nos eritéres de sélection. Ainsi, dans
le cadre de cette recherche. nous pouvons considérer comme experts, les personnes
travaillant dans des agences de consultation ayant une bonne connaissance du sujet ¢’ est-i-
dire gqui sont spécialisés dans analyse du risque politique ou économique et financier
ayant au moins deux années d’expérience. les chercheurs ayant fait au moins deux
publications (conférences. livees. revue scientifique, spécialisée ou professionnelle) sur le
sujel, de méme que les pestionnaires d entreprises internationales ayanl au moins deux
années d’expérience internationale. Une question d identification était prévue 4 la fin du
premier questionnaire alin de vérifier ces eritéres. Sur la base des critéres fixés el en lenant
compte du caractére multidimensionnel du sujet. nous avons décidé. dans le cadre de cette
recherche, de constituer trois groupes de répondants composés aussi bien d experts
praticiens que d'experts chercheurs, Sclon Hanalin (2004). le recours a plusicurs groupes

de répondants a Favantage. entre autres, d’élargir le bassin d”expertise.

a. Les agences de conseil et de notation de « risque-pays »

De nombreuses organisations privées sont impliquées dans analyse du « risque-pays ».
Depuis les anndes 1980, les agences d assurance spécialisées dans ce domaine connaissent

un développement rapide. tant au niveau de leur elfeetil que de la diversite des services
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offerts. Ces agences de notation exercent dans de nombreuses disciplines. Certaines sont
spécialisées dans les risques financiers ou de solvabilit¢ ¢t dautres, dans les risques
politiques. Elles publient de fagon saisonniére des classements de pays selon leur nivean de
risque el lourmissent aux  entreprises un service  dassurance  contre  les  risques
internationaux. Les classements sont faits sur la base des indicateurs clés observés par les
analystes, Pour la partic empirique de notre étude, nous avons identifi¢ les agences
suivantes : EDC, Standard & Poor’s, Fitch Ratings, Moody’s. Buromoncy. Frost &
Sullivan, Marsh, Tac-linancial. COFACE, PRS el Global Risk Assessments. Ine. Dans
chacune de ces agences, un ou plusieurs analystes de domaines dilTérents ont éé sollicités

pour la consuliation Delphi.

Pour constituer ce groupe cible, nous avons procédé a des recherches sur Internet et
consulté des publications spécialisées telles que Furomoney. Ensuite, nous avons envoyd
des messages 4 la rédaction de ces revues et aux contacts disponibles sur le site des agences
identifices alin d’obtenir des suggestions par rapport a des personnes jugées qualifices pour
participer & 'enguéte Delphi. Cette démarche nous a permis de recueillir les coordonnées
de 74 analystes ou responsables de burcaux régionaux ou locaux 4 qui nous avons envoye
un courriel alin de vériher lear éligibilité et ensuite de solliciter leur concours. Le courriel
rédige. soit en francais ou en anglais, était accompagné de deux lettres présentées
épalement dans les deux langues. Ces lettres présentaient sommairement le projet, ses
objectils et la méthode d investigation choisie. Sur les 74 répondants potentiels contactés,
sculement cing ont accepte de participer i 'enquéte et ont répondu convenablement au
premier questionnaire, ce qui correspond 4 un taux de réponse de 7% pour le premier tour.
Un répondant a décliné notre invilation, la raison évoquée ¢lait le manque de temps pour
participer a4 des enquétes académigues. Au deuxiéme 1our seulement trois des sept
participants au tour préeédent ont répondu convenablement au questionnaire en plus de cing
répondants qui nous ont ¢lé suggeérés au premier our. Finalement., au demier tour, nous

avons oblenu sepl réponses sur 8 questionnaires envoyes.

161



Clrapitre 6 Méthode Delphi @ Fondemens et application

b. Le groupe des entreprises internationales

Trés peu de répondants appartenant 4 ce deuxieme groupe d’experts ont participé i notre
enquéte. Cela pourrait premicrement étre expliqué par la difTicultié de trouver des
personnes-ressources dans de prandes entreprises avant une grande implication dans les
opérations internationales, que ce soit par le commerce international ou par les
investissements directs ¢trangers. La recherche par Internet effectuée a cet effet n’a pas é¢é
fructueuse. En ellet, pour la plupart de ces entreprises, il nous a sculement ¢1¢ possible
d’envoyer le courriel de sollicitation gqu’a un contact général de service a la clientéle ou
d'informations. Fn conséquence, seuls deux répondants du secteur bancaire (Manille el
Yaris) onl répondu el onl participé aux trois étapes de enquéte Delphi. Dans le cas des
entreprises  canadiennes  concernées,  des  recherches  sur la base  de données
« STRATEGIS » nous ont permis d'identifier 174 directeurs d'entreprises ou cadres
impliqués dans des activités internationales. Huit autres répondants potentiels nous ont été
suggecres par une personne contactée. Cependant, pour le succés de notre démarche, nous
devions nous assurer que les participants comprenaient les questions et aient une honne
appréciation de la réalité internationale. Ainsi, le choix des entreprises éait limité a celles
dont le « risque-pays » constitue une variable fondamentale, soit par rapport au nombre de
pays cibles ou par rapport au montant des investissements en jeu. Une bonne expérience
des opérations internationales ¢tait également une condition essenticlle pour gque les experts
interroges soient sensibles aux notions du « risque-pays ». Aussi, un premier courriel a-t-il
été envoyé aux répondants identifies alin de vénhier leur admissibilité. Sur les 182
personnes contactées, sept ont répondu favorablement, mais quatre seulement ont participeé
a la premiere phase de 'enquéte. 48 ont donné une réponse délavorable, dont 45 parce que
le «risque-pays » ne constitue pas une variable importante pour leur entreprise qui
n’investit ou n’exporte qu'aux Ftats-Unis et 3 qui ont dit ne pas étre assez qualifiées pour
participer 4 Penquéte. En délinitive, dans le groupe des entreprises internationales,
respectivement quatre. cing el gquatre experts ont participé aux phases de notre enquéte.
Tous les répondants de ce groupe proviennent du secteur des services (banques, agences de

courtage, agences de recherches et de conseils).
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¢. Les membres de la communauté académique

Ce groupe constitue la proportion la plus élevée des répondants. Les participants de la
sphére académique sont des professears d"université ou des chercheurs reconnus pour leurs
publications traitant du « risque-pays ». Ces experts pourraient déja avoir un regard
particuli¢rement intéressant sur I'étude de par leur statut de chercheurs. Leur identification
était relativement facile dans la mesure o nous nous sommes largement appuycs sur leurs
recherches dans notre revue de Littérature, Une Tois que les noms des auleurs ou coauteurs
onl ¢1¢ repérds, nous avons recourn une fois encore a Internet pour identifier les universités
ou organismes d’affiliation par lesquels nous avons pu recueillir 65 adresses ¢lectroniques.
A T'instar des deux groupes précédents d’experts, nous avons envoyé un courriel @ ces
adresses alin de vérilier premicrement siles experts identifiés satisfaisaient aux critéres de
sclection et ensuite, de les inviter a participer aux trois rounds Delphi. Sur les 65 personnes
invitées, quatorze ont répondu favorablement et ont participé au premier tour Delphi. Trois
personnes ont refusé notre invitation, soil parce qu'elles ne font plus de recherches sur le
sujet depuis longtemps (2 cas), soit parce qu’elles ne pensaient pas avoir les compétences
nécessaires relatives au domaine de recherche {.I cas) el par conséquent ne pourront pas
repondre adéquatement aux questions. Cing répondants suggérés par les autres experts onl
accepte de participer an deuxicme tour, Cependant, nous avons di ¢liminer un répondant
parce que son adresse ¢lectronique n’était plus valide. Une réponse incompléte a également

eie climinée au dernier tour.

6.2.2. Caractéristiques des répondants participant i I'enquéte

Au total, 328 questionnaires ont ¢1¢ envoyés aux répondants au premier tour Delphi, 76
reponses ont ¢lé enregistrées (23 % environ de la population initiale), dont 25 favorables et
51 non favorables, Le tableau 6.1 récapitule la composition de la population d’experts des

trovis ilérations,
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Tableau 6.1 : Récapitulation de la composition de la population d’experts des trois
itérations

Experts ajoutés sur suggestion d’autres |

Réponses favorables

Nombre de questionnaires retournés e -4 27 | 24
| Experts diminés .

| Nombre de questionnaires retenus pour

Ce tableau permet de constaler quiaux trois lours, respectivement 23, 26 el 23
questionnaires sculement (soit 7% des répondants sollicités) ont ¢té retournés  hien
complétés. Hls se répartissent suivant les trois panels (Panel 1@ apences de conseil ou de
notation de « risque-pays ». Panel 2 : entreprises internationales, Panel 3 : prolesscurs-
chercheurs) dans les proportions présentées par la ligure 6.2, Comme on peut le constater.
la derniére catégorie de proupes dexperts représente plus de la moitié des répondants an
troisieme tour Delphi. Les non-participants a "enquéte se retrouvent essentiellement parmi
les répondants issus du groupe des entreprises internationales. Les raisons évoquées sont
soit le manque de temps, soit le manque de qualification ou encore le lait que « risque-
pays » ne constitue pas un lactear majeur pour leur entreprise. Cependant, nous pourrions
aussi emettre hypothese que leur mangue d’intérét apparent pourrait étre lié au fait que
plusicurs entreprises  confient Panalyse du  « risque-pays » aux  agences de  conscil

spécialiscées el concentrent davantage leur expertise sur I'analyse des micro-risques. ¢’est-a-
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dire les risques lies a leur environnement sectoriel et spécifique, si nous reprenons la

typologie de Miller (1992) ¢t de Robock (1971).

Figure 6.2 : Répartition des répondants par panel
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Les répondants Tormant les trois panels dhexperts sont caractérisés par une cerlaine
hétérogéndité pour ce qui concerne leurs domaines dexpertise el dintérét ainsi que leurs
pays d origine. Pour ce qui est de la répartition des répondants par domaine d’expertise, la
figure 6.3 montre le classement des répondants de la derniére itération en six secteurs
linance el économie, relations mternationales el science polilique, gestion internationale,
gestion stratégique, analyse de risque politique et dautres (regroupent les répondants qui
cumulent des connaissances el expériences dans plusieurs domaines). On peut remarquer
que la multidisciplinarite du groupe des experts que nous avons souhaitée semble Etre
préservée afin d avoir un bassin d’expertise et d’expériences plus grand ainsi qu’un point
de wue assez diversifié sur le sujet. Cependant, ce sont les répondants qui onl des
expertises ¢t expériences dans le domaine des finances et de I"économie qui prédominent.
ls représentent, au dernier tour Delphi, 40 % des répondants. Pour les experts-chercheurs et

professeurs, le nombre moyen de travaux effectués ou cocerits est de deux. Les répondants
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des deux autres panels sont, quant a cux, imphqués en moyenne deux ans dans des
opcrations ou projets internationaux, ou dans Manalyse du risque politique ou du « risque-

Pays x.

Figure 6.3 : Répartition des répondants par domaine d’expertise
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Figure 6.4 : Répartition des répondants par provenance
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In ce qui concerne la répartition géographique des experts participant 4 ’enquéte, ceux-ci
proviennent notamment de I'Europe (France et Angleterre), de I'Asie (Philippines) et de

I’ Amérique du Nord (Canada et Ftats-Unis) avee une domination frangaise, tendance qui
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est maintenue lors de la demiére itération. En effet, comme indigue la figure 6.4, les
experts provenant de la France représentent respectivement 40 et 46 % des répondants de la

premicre et la derniére itération.

6.2.3. L'administration des questionnaires

DY autres questions se posent en ce qui concerne la fagon dont les questionnaires devraient

¢tre administrés. Griace a son utilisation courante et a la facilité qu'il offre pour échanger

des documents. le courriel pourrait étre une solution. Snyder-Halpern et al. (2003) ont

identific dans leurs travaux les avantages et les inconvénients de PMutilisation de cette

meéthode dadministration de guestionnaire (tableau 6.2). s onl proposc par ailleurs

quelques mesures a prendre pour assurer un laux de reponse eleveé :

- sauvegarder dans une version antéricure de WORD et EXCEL tous les fichiers avant
I"envoi;

- envoyer une copie du questionnaire complet par poste pour éviter des retards dus a une
demande de copic additionnelle de questionnaire;

- établir des comptes séparés de courriel pour une meilleure gestion des données.

Tableau 6.2 : Avantages et inconvénients de utilisation du courriel

- Recrutement rapide et moins cher;

- Impossibilité pour certains répondeurs de réc
les ﬁuhlm jumta au message dans ]ﬁur
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e son coté, Hanalin (2004) a proposé, dans ses travaux, aux répondants de compléter les
questionnaires en ligne et par courrier postal. Clest cette méthode d administration de
questionnaire que nous avons choisie dans le cadre de cette recherche. Le répondant était
invite a compléter le questionnaire en ligne aprés 'envoi d un courriel lui demandant sa
participation a I'enguéte ¢t ensuite, 4 nous 'acheminer par voie électronique. Un site web
de la recherche a été construit pour chacune des trois itérations a cet eflet atin de respecter
le principe de Panonymat exigé par la méthode Delphi. Nous avons privilégié ce moyen
d administration du questionnaire au détriment de la voie postale pour trois raisons
principales :

- les répondanis sont des consultants ou des chercheurs. Nous supposons qu’ils utilisent
déja Internet comme un moyen de communication;

- Tadmimstration par Internet est moins colteuse el plus rapide par rapport @ une
administration par courrier postal, surtout que nos répondants peuvent étre localisés en
dehors du Canada:

- pour cette méme raison, nous pensons que internet présente plus de sécurté et peut -
limiter les pertes de temps. Ainsi, Putilisation de cette méthode d’administration du
questionnaire peut contribuer de Tacon signilicative a rehausser le taux de réponse

comparativement a I"administration par courrier postal.

Le premier questionnaire a ¢1¢ envoyé aux experts qualifiés & participer & 'enguéte le 23
novembre 2004, Le processus a débute par un courriel adressé a chaque répondant. 11 y était
inclus une adresse web ainsi que le nom dusager b le mot de passe donnant accés a la
lettre diintroduction, puis au questionnaire par un clic sur le lien hypertexte a la fin de la
page. Un suivi par courriel a éé assuré auprés des répondants afin de leur rappeler la date
limite de retour des questionnaires diment remplis. Un délai de quatre semaines a éé
initialement prévua pour remplir les questionnaires. Mais lors de la premiére itération, a la
fin de ce délai, seulement 15 personnes avaient compléld le questionnaire. Cela nous a
obligés a prolonger la date limite de la remise du questionnaire. Nous avons done décidé de
cloturer la premicére phase de la collecte des données la premicre semaine du mois de

[Evrier 2005, aprés Penvoi de plusicurs messages de rappel sans suite. Les deuxieme el
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troisicme  guestionnaires ont éé administrés de la méme maniére que le premier,
respectivement durant la troisiéme semaine du mois d*avril 2005 et la deuxiéme semaine du
mois de juin 2005, Le délai entre Penvoi des derniers questionnaires est d'environ 6
semaines. Waldron, ¢ité par Hanalin (2004), précise que la qualité de Delphi est améliorée

g1 ce déla est reduit.

6.2.4. La premicre itération

Une fois notre échantillon constitué. nous avons procédé @ la premiére itération. Comme
Pexigent les principes de la méthode Delphi. cette itération avait pour support un
questionnaire, composé des questions ouverles et semi-ouvertes, accompagné d'une lettre
d'introduction (présentée dans les annexes), dont le but ¢ait de présenter la recherche
aupres des experts participants et de leur exphiquer la méthode d'investigation, L7idée était
dnviter les répondants & apporter un regard critique et pratique sur la recherche. Cela
devait avoir pour effet de générer un maximum d informations et d arguments tout en

permettant aux répondants de rester dans le cadre de la recherche.

a. La structure du premicer questionnaire

Le premier tour Delphi ¢lait essentiellement desting a Midentification des dimensions et
facteurs clés du « risque-pays » conduisant a la proposition d’une définition de ce concept.
Coneretement, il s agissait de compléter et de valider les eadres concepiuel et d analyse
proposés dans le chapitre précédent. Ainsi, le premier questionnaire Delphi visait a
s assurer de la logigue et du bien-fondé de Midée de prendre en considération les influences
externes résultant de Minterdépendance des pays dans Panalyse du @ risque-pays ». 11 visait
¢palement @ permettre aux experts de se familiariser avee la logique de la recherche, tout en
vériliant que objet de celle-ci correspondait bien avee leurs activités el leurs expériences i
I"échelle internationale. Le questionnaire était subdivisé en deux principales parties. La

premicre partic élait réservée a Iobjet de notre étude et donc directement lide a nos
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questions de recherche, Douze questions organisées en trois sections y sont incluses. La
premicre section est constituée de deux questions réservées a Midentification des variables
dlinlluence externe. La premiére question, fermée, cherchera a obtenir 'avis des experts
sur I"effet de transmission des risques entre les pays et 'importance de ces influences sur
Panalyse du « risque-pays ». La deuxiéme question, quant a elle, est semi-ouverte et a pour

objectil didentilier les variables dinlluence régionale et mondiale,

La deuxieme section de six guestions semi-ouvertes a trait aux dimensions nationales du
« risque-pays » - cest=d-dire  aux  variables  lices 4 environnement  sociopolitique,
ceonomique et financier propre au pays cible, Ainsi, les questions 3 4 8 avaient pour but
d*aboutir & une premiére idée d'indicateurs clés et de principaux risques sociopolitiques,
ceonomiques et linanciers auxquels sont soumises les entreprises internationales dans les

marchés clrangers.

Finalement, la derniére section de la premicre partic du questionnaire était réservée a la
(re)détinition du concept du « risque-pays », Elle était constituée de quatre questions semi-
ouvertes el ouvertes el invitail les répondants 4 se prononcer sur la nécessité de redéfinir le
concepl de « nisque-pays » dans le contexte international contemporaim. & juger de la
pertinence de notre nouvelle délinition et ventuellement, a Faire des sugpestions quant aux
cléments manquants alin de porter une amclioration a cette délinition. La derniére
indormation  demandée  dans  la premicre  partic du  questionnaire  portait  sur  les

commentaires que les répondants pourraient formuler sur cette partie du questionnaire.

La deuxiéme partie du questionnaire était relative 4 identification des répondants. Elle
nous a permis de vérilier les enitéres de sélection des experts. Dans le cas des experts
dentreprises, les informations demandées sont relices, d une part, an nombre d’années du
répondant dans les opérations internationales afin de nous assurer que eelui-ci ait une bonne
connaissance des réalités internationales et, d'autres part, au pourcentage de chiffre

drallaires réalis¢ par Pentreprise 4 Pétranger ainsi que le nombre de pays dans lequel
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"entreprise exerce ses activilés., Cette derniere information nous a permis de voir jusqu’a

quel point entreprise est impliquée dans des opérations ou projets internationaux. Dans le

cas des experts chercheurs, les informations demandées avaient plutét trait au nombre
approximatil de publications faites sur le « risqul.:-pu}'s w ou de recherches dingées sur ce
sujet. Les informations concernant la derniére catéporie des répondants, en occurrence les
experts analystes, portaient sur la fonction ainsi que le domaine d’expertise de ces derniers.
Ces informations seraient particuliérement importantes si nous désirions constiluer un
groupe d experts multidisciplinaires ayant une bonne expérience pratique par rapport au
« risque-pays » el des visions différentes sur le sujet. Il est néeessaire que nous veillions a
une vérification minutieuse de ces informations afin de nous assurer que nos critéres de
choix des experts soient bien respectés. 11 est également préva pour chaque groupe
d'experts une derniére inlormation qui portait sur les sugeestions gque les répondants
peuvent éventuellement nous proposer par rapport a des experts potentiels auxquels notre

questionnaire pourrait ¢lre adresse,

Alin de nous assurer de la pertinence du questionnaire ¢t de sa compréhension par les
repondants. nous avons procédeé doun prétest du o gquestionnaire aupres de trois répondants
(deux professeurs-chercheurs et un analyste du risque politique) avant de 'envoyer a tous
les autres. En fonction de ce prétest. la structure du gquestionnaire a ¢¢ modifiée el certaines
questions notamment, la sixiéme. la neuviéme et les questions relatives 4 identification

des experts, ont ¢1¢ reformulées,

b. Analyse des données du premier questionnaire

Aprés la collecte des informations. un traitement des réponses a ¢té fait manuellement avec
Excel ¢ Word, Lobjectif’ visé a travers cetle étape varie selon les différentes parties du
questionnaire. Comme  nous  Davons mentionnd précedemment. 1o premiére partie du

questionnaire doit nous amener & une premicre tentative d’élaboration dune meilleure
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approche d’analyse du « risque-pays ». Ainsi, analyse des données des différentes

sections visera deux objectifs

- Premicrement, 'examen des réponses des experts et de leurs suggestions nous a
conduits a une identilication des différentes dimensions du  « risque-pays », des
principales formes de risque qui composent chaque dimension et d’un certain nombre de
facteurs clés générateurs de ces rnisques. Lanalyse nous a permis par la suite de
catégoriser ces facteurs selon les différentes dimensions et les principales formes de
risque.

- Deuxiecmement, les informations collectées a partiv des guestions 9 a4 11 nous ont
amends 4 une nouvelle conceptualisation des risques internationaux el nous ont permis de
présenter, a partir des suggestions des répondants, une nouvelle proposition d une

définition générale de ces risques.

Les commentaires inclus dans la dernicre section de la premicre partic du questionnaire
étaient également soumis & une analyse afin de nous assurer de la validité des informations

recueillies.

Les données recueillics @ Maide de la deuxieme partie du questionnaire ont fait I"objet d une
analyse a aide du logiciel Excel afin de dégager les principales caractéristiques

pléographigques et prolessionnelles de |'échantillon.

6.2.5. La deuxiéme itération

Lanalyse des résultats du premier round a permis de formuler des questions amenant a
obtenir un premier jet d'indicateurs qui seront ensuite validés par un pourcentage de
consensus sur chaque item. Lobjectil de la deuxieéme itération est d”¢ablir une premiére
pondération des items ressortis de cette phase. Comme la premiére, la deaxieme itération a

pour support un questionnaire accompagné d'une lettre d’introduction (présentée dans les
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annexes) dont le but est de remercier les participants 4 la premiére itération et de les inviter

a compléter le second questionnaire.

a. La structure du deuxiéme questionnaire

Le deuxiéme questionnaire est aussi compose de trons principales parties structurées en

fonction des dilTérentes dimensions du « risque-pays » identiliées lors du premier tour

- facteurs clés dinfluence externe régionale et mondiale (linanciers, économiques,
sociopolitiques ¢t culturels):

- dimensions et facteurs liés i environnement interne du pays cible;

- wvalidation du cadre conceptucl proposé. Cette section était ¢galement réservée a la
redéfinition du concept du « risque-pays ».

Par ailleurs, & la fin de la premicre partie du questionnaire, les répondants ont eu pour

instruction de noter, dans un espace prévua a cet ellel ous les commentaires el suggestions

que pouvaient susciter les questions de cette partic.

A la différence de la premicre itération, le deuxiéme questionnaire élail composé des
questions exclusivement fermées. Pour les deux premiéres parties. les participants ont eu &
répondre aux questions au moyen d'une échelle de type Likert en cing points, Plus
précisément, sur cette échelle, ils doivent indiquer, d’une part, jusqu’a quel point chacun
des items leur paraissait important. et d*autre part. leur niveau d'accord ou de désaccord par

rapport a la définition et au modele d analyse simplific proposcé.

Diverses raisons ont motive le choix de Méchelle d'importance débalancée de type Likert en

cing points 4 une échelle de rang (rangement par ordre d'importance) :

- Premiérement, Iéchelle de rang n'est pas appropri¢e a notre objectif. En effet. notre
recherche ne vise pas 4 établir un ordre entre les dilTérentes dimensions et [acteurs elés du
« risque-pays », mais plutot d'identifier ceux qui sont importants pour "analyse de ce

risque dans le contexte international actuel.
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- Ensuite, I'échelle de Likert présente Mavantage d’étre plus maniable. n eflet, selon
Turcotte (1991}, cette échelle est beaucoup plus facile 4 utiliser que echelle de rang
lorsque le nombre d’items a évaluer est supérieur a dix.

- Finalement, I'échelle d”importance débalancée de Likert pour les deux premiéres parties
du questionnaire parce gu’clle évite que informateur-clé refuse de prendre une position
par rapport aux items en adoptant une position neutre. Par ailleurs. les items avant servi
pour le questionnaire de la deuxiéme itération sont issus de la confirmation des
propositions faites et des suggestions des experts. A priori. cela nous a laissés supposer

que la position neutre pourrait étre exclue de I'échelle choisie.

Comme I'a proposé Turcotte, nous avons présentd aux répondants. pour chaque section de

la premicre partic du questionnaire, une grille de délfinitions sémantiques de chacune des

valeurs de I'échelle auxquelles ils devaient se rélérer pour attribuer un score @ chague item.
Selon Turcotle, cette démarche a pour objectil’ de préciser la distance « psychologigque »
entre les cing points de échelle. Cela a pour effet de faciliter considérablement
interprétation des résultats et de s’assurer que tous les répondants lont les mémes
distinctions  conceptuclles entre les cing paliers de "échelle, Cela garantit ainsi la
comparabilit¢ des réponses. Une note explicative a précédé les questions alin de spéeifier

les taches des répondants d celle éape ammsi que la structure du questionnaire,

Le coellicient de habihite Alpha pour ce questionnaire est de 0,92, Un questionnaire est
considéré comme Nable ou intéricurement cohérent si Alpha est supéricur ou égal a 0.70
(Litwin, 1995). 1l faudrait signaler que le coefficient Alpha est également caleulé pour la
premicre el la deuxieme partie du questionnaire. 11 est respectivement de 0.87 et 0.90. La
derniére partie navait pas fait, séparément, "objet d'un caleul du coelhicient Alpha parce

qu’elle ne contenait que deux questions.
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b. Traitement des données de la deaxiéme itération

Apres la collecte des données, I"étape suivante consistait i traiter les jugements révisés des
experts et 4 éudier le degré de consensus oblenu entre les participants sur Iimportance des
nems. Rappelons que le but de la méthode Delphi est de réaliser un consensus des experts
sur une question. Hanalin (2004) note cependant que le consensus est le composant le plus
litigieux de la méthode Delphi et est souvent mal expliqué dans les ¢tudes (Williams et
Webb, 1994), Aussi, Williams et Webb (1994) conseillent-ils de choisir soigneuasement le

niveau auguel les accords des experts doivent étre considérés comme un consensus.

Plusicurs mesures pourraient €tre retenues pour apprecier le degré de convergence entre les
Clapes successives de la méthode Delphi @ le pourcentage de changement d’opinions entre
les élapes. I"écart-moyen absolu autour de la médiane et 'écart-type pour chaque item, et
I"écart-type pour chaque caractéristique (Issac, 1996). Dans ses travaux, Turcotte (1991) a
épalement utilisé la moyenne arithmétigue pour établir le score d importance et I éeart-type
pour mesurer le degré de consensus. Selon elle, Mutilisation de la moyenne comme mesure
de tendance centrale revient a postuler que "échelle d'importance utilisée est une échelle
d’intervalle, ¢’est-a-dire une échelle dont on connait précisément la distance entre les
points. 1 faut souligner que dans une échelle ordinale comme celle de Likert. les valeurs
utilisces permettent de situer les catépories selon un ordre de grandeur sans délinir avec
exactitude la distance entre les nombres représentant les différents niveaux de I"échelle.
Perrien et al. (1984) notent ¢galement que Putilisation des statistiques paramélriques,
comme le caleul de la moyenne arithmétique et de I'écart-type, conduit a des résultats
erronés dans le cas des recherches utilisant une ¢échelle ordinale puisque les intervalles
suceessifs entre les catégories ne sont pas égaux. Cependant, en s appuyant sur les travaux
de Scheibe et al. (1975), Turcotte (1991) note que Mutilisation de définitions sémantiques
specifiant les valeurs d une échelle d'importance luil conlére, dans une certaine mesure, les
propriétés d'intervalle. Ainsi, la moyenne mathématique des valeurs cochées par les

répondants sur 'échelle d™évaluation est caleulée pour obtenir le score d'importance
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attribué a chaque ilem. Selon Greatorex et Dexter (2000), méme si celte statistique est
associce i une échelle dintervalle. elle peut représenter une opinion de groupe. |es critéres
de classification des items en fonction du score d”importance sont présentés dans le tableau

ci-dessous.

Tableau 6.3 : Critéres de classification des items en fonction du score d'importance

La médiane et le coeficient de concordance de Kendall sont les mesures que nous avons
utilisées pour juger du depré de consensus obtenu entre les répondants sur importance

gu’ils attribuent aux items,

La médiane (Md) représente la valeur gqui divise le nombre des observations d’une
distribution en deux parts ¢gales. Sclon Perrien et al. (1984), dans le cas d'une échelle
ordinale, la médiane est indiquée pour déerire la tendance centrale des scores puisqu’elle ne
change pas si les chillres qui lui sont supérieurs ou inférieurs sont modifiés et le nombre de

ces chillres reste inchangd.

Le coefficient de concordance de Kendall (W) permet de mesurer le degré de consensus
entre les déclarations des juges par rapport 4 une question mesurée par une échelle ordinale

(Siegel et Castellan, 1988). Ce coefficient est souvent préféré aux autres méthodes dans les
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études conduites avee la technmique Delphi parce quil fournit une solution unique, facile
comprendre et simple a appliquer (Schmidt, 1997). Le coefficient de Kendall permet de
déterminer de fagon réaliste si un consensus est atteint entre les experts et £7il a augmenté
entre deux itérations. 11 permet également de déterminer la force relative du consensus.
Toutefois, Mutilisation du  coefficient de Kendall pourrait  générer deux  problémes.
Premicrement, pour caleuler ce coeflicient, il est nécessaire, de caleuler la somme de rangs
pour chacun des items qui a é¢ classée par les personnes interrogées. Ainsi, pour pouvoir
utiliser ce coefficient dans le cadre de notre recherche, il serait d abord nécessaire de
transformer les données en les adaptant 4 une ¢chelle de rang comme le préconisent Siegel
et Castellan (1988). 11 s agit d atribuer un rang a chaque valeur de I"échelle de Likert de
manicére 4 ne pas exagérer la valeur du coefficient de Kendall, La transformation que nous
allons vtiliser est celle proposée par Becheilkh (2004) et résumdée par la ligure 6.5, Cette
transformation permet d avoir un coefficient de concordance plus faible et de donner plus

de rigueur a analyse. Le processus de transformation est le suivant :

sioun expert choisit Ta réponse 1 (« trés important ») pour un item quelconque, alors
cette valeur sera classée au premier rang et les autres respectivement aux rangs 2, 3, 4 el

33

- selon la méme logique, si une personne juge un item irés peu important, alors il sera
attribu¢ le premier rang i sa réponse alors que les rangs 2, 3, 4, 5 seront respectivement
attribucs aux réponses 4. 3, 2 el 1:

- dans la situation o le répondant choisit la réponse 3 (moyennement important), sa
préférence sera placée a distance égale des valeurs 2 et 4 ainsi que des valeurs 1 et 5 de
I"échelle. Ainsi, les valeurs 2 et 4 auront le rang 2.5 (moyenne des rangs 2 et 3) et les
valeurs 1 et 5, le rang 4.5 (moyenne des rangs 4 el 5);

- s Pexpert juge un item important, son choix sera classé au premier rang, Alin de

rehausser le degré de signilication du coefficient de Kendall et de donner une plus grande

rigucur  Manalyse. les valeurs | et 3 s verront altnibuer le rang 2.5 tandis que les rangs 4

el 5 seront respectivement attribués aux valeurs 4 et 5;
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- pour les mémes raisons, le premier rang sera attribué au choix du répondant, le rang 2.5

aux valeurs 3 et 5 et les rangs 5 ¢t 4 respectivement aux valeurs | et 2, s item est jugé

peu important par celui-ci.

Figure 6.5 Transformation des donndées
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Le second probléeme que souleve Putilisation du coeflicient de Kendall est lie¢ aux

observations ¢égales. Initialement, ce coelficient est adapté a une échelle ordinale sans

observations égales. ¢’est-a-dire que le répondant est invité 4 donner un ensemble

d’alternatives sans donner un rang ¢gal & deux ou plusicurs d’entre clles. Siegel et Castellan

{ 1988) mentionnent gu une lorte proportion d”observations ¢gales a pour impact de réduire

la valeur de W. Ainsi, dans le cas on des rangements égaux seraient permis, ces auteurs

conscillent d'utiliser le cocllicient de concordance corrigé de Kendall We pour mesurer le
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consensus entre les participants. La procédure habituelle de correction du coefficient est la

suivante :

- on transforme les données en leur attribvant la moyenne des rangs pour des
observations égales incluses dans un méme groupe. Le principe est le méme que celui
déerit précédemment. Par exemple, st un juge classe les allematives 3 ¢l 5 comme égales
au quatrieme rang de prélérence, alors ces deux aliernatives auront le rang 4.5 (moyenne
des rangs 4 et 5). De méme, si le juge classe les alternatives | et 4, par exemple, comme
¢gales au troisieme rang de préférence, alors ces deux alternatives auront le rang 3.5
{moyenne des rangs 3 et 4).

- Aprés la transformation, un facteur de correction T est caleulé. Le coelticient corrigé de

Kendall We est ensuite caleul® en fonction du facteur T,

Dans cette recherche, ¢est le coelTicient corrigé We qui est utilisé pour mesurer le degré de
consensus entre les répondants. Cela est nécessaire alin d assurer une estimation précise du
consensus entre les experts dans la mesure ol nous avons obtenu un nombre important
d’observations égales. La grille d'interprétation de coeflicient We est présentée dans le
tableau 6.4, 1l faudrait cependant signaler qu’en réalité, la distinction entre W et We n'est
importante que si le traitement des données est fait manuellement. 1. utilisation du logiciel
SPSS permet de caleuler antomatiquement le coelticient de Kendall approprié, selon qu'il y

ait un nombre important d’observations égales ou non.

La valeur de We est comprise entre zéro et un, Plus la valeur du coclficient se rapproche de
zéro, moins il existe de consensus entre les participanis. A contrario, il existe un forl
consensus entre les experts si We tend vers un, et ce consensus est considéré comme net si
We est supéricur a 0.5, Cela signifie que ¢’est a partir du seuil de 0.5 que le consensus est
Juge acceptable. Schmidt (1997) note cependant qu'un We positil’ indique  toujours
I"existence d’un certain consensus dans les réponses des experts, Sur la base de ce constat,
dans le cadre de cette recherche, un coefficient inférieur 4 0,5 n’aboutirait pas a un rejet

automatique de IMitem auquel il correspond. Si le score d'importance de IMitem est élevé,
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cela signifie qu'il faudrait peut-étre mirir davantage la réflexion sur Uitem considéré. Le

tableau 6.4 résume la signification du consensus selon la valeur de We.

Tableau 6.4 : Grille d’interprétation du coefficient de concordance corrigé de Kendall
(We)

Cocllicient We Signification du consensus

6.2.6. La troisi¢me itération

1."objectif de cette ¢tape est d’aboutir 4 une convergence des experts sur les ilems. A
I"instar des deux premicres itérations, le troisiéme questionnaire (présenté dans les annexes)
a pour support les outputs de 'étape précédente. 11 a la méme structure que le deuxiéme
questionnaire, mais nous y avons ajout¢ pour chaque item les statistiques calculées ainsi
que leur interprétation. Cela, afin de permetire aux participants de se livrer 4 une nouvelle
révision de leur jugement, conformément aux principes de base de Delphi. Ainsi, a cetie
troisicme ¢lape, nous avons demandé aux experts de donner de nouvean leur avis sur
chacun des items sur une échelle de Likert de 1 a 5, en tenant compte de la tendance
obtenue au deuxiéme tour. Les réponses obtenues sont soumises au méme traitement
statistique que les précédentes. Le coefTicient de fiabilité Alpha pour ce questionnaire est de

(1,89,
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Conclusion

Dans ce chapitre, nous avons présenté la démarche méthodologique que nous avons
cmpruntée pour mener a lerme notre recherche. Les discussions relatives i la stratégie
eencrale de Pélude nous ont permis de justifier la position ¢pistémologique de notre
recherche ainsi que le choix de la méthode Delphi comme technigue d'investigation. Nous
avons par la suite présenté les fondements de cette méthode et discuté de son application

dans le cadre spécilique de notre recherche.

La recherche que nous avons entreprise est de type qualitatil exploratoire. 11 s agit d*obtenir
aupres dun panel d experts un consensus sur une meilleure détinition du « risque-pays » el
sur les différentes dimensions qui le composent. Compte tenu de la complexité du sujet
d*étude. il y o un avantage significatil i exploiter les opinions des experts exergant dans des
domaines  différents.  Aussi avons-nous  jugé  important  de  former trois  groupes
diinlformateurs-clés, praticiens ¢t chercheurs ayant une bonne connaissance de notre sujel
de recherche et travaillant sur toutes les composantes du « risque-pays », qu’elles soient

financiéres ou politiques.

Notre population totale initiale ¢st composdée de 263 experts-praticiens ainsi que 65 experts-
professeurs ou chercheurs. Les premiers sont des analystes provenant des agences de
cotation du « risque-pays » (79) et des cadres des entreprises reperées sur Internet ou dans
STRATEGIS et dont le « risque-pays » (184) peut constituer une variable importante. Les
deuxiemes sont des professeurs ou des chercheurs (65) ayant fait des publications en
rapport avec le sujet de recherche ou proposés par d’autres experts. A la derniére itération,
seulement 23 questionnaires diment complétés ont ¢¢ retournés, Plusieurs auteurs ont juge
cette taille suffisante pour la consultation Delphi. Dans le chapitre suivant, nous allons

présenter analvse des résultats obtenus lors de notre consultation Delphi.
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Chapitre 7

Repenser le concept du « risque-pays » dans le contexte de la
mondialisation

Les tentatives de conceplualisation du « risque-pays » sonl fortement marquées par
Ienvironnement dans lequel elles ont ¢é faites. Les analyses [aites dans les deuxiéme et
troisiéme  chapitres montrent que Penvironnement des entreprises internationales est
aujourd hui qualitativemeni trés différent de celui des années 70 et 80. D abord, il semble
que les pays soient aujourd hui au centre d”un environnement dans lequel les interactions et
les influences de Mextéricur sont grandissantes. En efTet, la mondialisation, en diminuant la
distance et en aliérant les fronticres entre les pays, a renforeé leurs interdépendances sur les
plans politique, économique ¢t culturel. Ensuite, le secteur privé, en particulier les
entreprises internationales, acquiert une certaine puissance et les Ftats, volontairement ou
contrains. doivent compuoser avee d autres acteurs de divers domaines. Le rdle el la nature
de  Dinterventionmisme  des  gouvernements  semblent  profondément  modilics. Ces
changements dans Menvironnement international ont sans doute un effet sur le « risque-
pays » el la fagon de 'appréhender. Cependant, bien que les approches traditionnelles
soient remises en question dés la premiére moitié des années 19907 et leur pertinence
critiquée, surtout apres la crise asiatigue, on constate toujours un grand décalage entre les
recherches académiques et la réalite. Ce probleme semble étre accentué par la
départementalisation des recherches. L'amorce d une réflexion sur la nécessité de prendre
en compte les mutations dans environnement des allaires dans explication du « risque-
pays » ¢t 'élaboration d une nouvelle approche d analyse est restée timide. Sur le plan de
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fa pratique. évaluation du « risque-pays » est devenue une préoceupation majeure pour les
acteurs ¢eonomiques alin de mener 4 bien leurs affaires internationales. Cependant, les
variables les plus importantes souvent retenues  demeurent les facteurs ¢l risques
traditionnels d expropriation, de nationalisation ou de défaut de paiement. Certaines
« olficines de risque-pays » telles que Fitch, S&P, ICGR, BERI, fournissent un amalgame
d’informations dans lesquelles sont noyées quelques variables de I'environnement externe
vaguement délinies et entourées d un « flou artistique ». Ce chapitre présente analyse des
resultats de notre enquete et propose une approche d analyse intégrative du « risque-pays »
qui insiste davantage sur Iinterdépendance caractérisant le contexte international actuel. 11
sera organis¢ en deux grandes parties. La premiére section fera une présentation descriptive
des principaux résultats de Pengquéte Delphi. Dans la deuxiéme section, nous procederons a
Panalyse détaillée de ces résultats qui aboutira 4 la présentation d’un cadre intégratif
d analyse du « risque-pays », Cette analyse sera appuyée aussi bien par les commentaires

des répondants que par des exemples inspirés de I'environnement international actuel.

7.1, Présentation des résultats de la premiére itération

Le traitement des informations de la premicre ilération a consisté a lfaire un inventaire des
opinions exprimées sur idée d’une (rejeconceptualisation du « risque-pays » et a faire
ressortir les dimensions et les facteurs clés qui permettraient de micux Pappréhender. Les
informations tirées des réponses des experts sont présentées dans les sections suivantes
selon Mordre suivi dans le questionnaire @ la (re}définition du concept de « risque-pays »,
les facteurs d'influence externe, les dimensions et facteurs internes ou nationaux du

@ FIsque-pays »,

T.1.1. Validation de I'idée de (re)conceptualisation du coneept du « risque-pays »

Le renforcement des liens d’interdépendance qu™a eréé la mondialisation entre les Fiats,
ant sur les plans économiques. financiers que politiques et culturels, confronte les
entreprises a de nouvelles réalités. La contribution essentielle de cette recherche est

d'incorporer cette nouvelle dimension dans une approche d’analyse afin de mieox
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appréhender le « risque-pays » dans le contexte contemporain d'alTaires. 'n tenant comple
de ce fait, 1l nous semble avant toute chose indispensable de nous assurer du bien-fondé de
cetle logique. Ainsi, la premicre question i laquelle les experts ont eu & repondre lors du
premier tour de notre enquéte élail |

Eres-vous o ‘accord gu'a cawse des relations d imerdépendance induites par la
mondiclisation. Tes pays somt de plus en plus soumis @ des influences externes qu'il
fawt prenedre en comple dans 'analvse du « risque-pays »?

A I'unanimité, les experts participants a I’enquéte ont validé la logique qui sous-tend notre
recherche en répondant « ol » a cetle question. Cependant, s Midée de prendre en
considération les variables externes dans analyse du « risque-pays » est bien accueillie et
ouvre, selon certains experts, la voie a d autres pistes intéressantes de réflexion, harmoniser
les points de vue sur la définition que nous avions proposée pour rendre comple de celte
indépendance semble dillicile. Les raisons évoquées par les répondants pour soutenir lear
position sont aussi variées que divergentes. Pour certains, la délinition proposée est un peu
trop restrictive, car « elle dome trop d importance aux influences externes ». A ce propos,
un répondant a Gt remarquer que « The global influences on country risk do not preclude
country-specific risk considerations.  Both may contribute o country risk ». Un autre a
également expliqué que « sans négliver les factewrs externes, il ne faur pas oublier les
factewrs infernes ». Bien que d'autres experts-répondants sorent d accord pour dire que
Uinterdépendance cst au cacur de la délinition, ils pensent que celle-ci est soit trop
vague pour se preter d une opérationnalisation ou trop ¢laborée pour aider & comprendre le
concepl de «risque-pays ». « lf is oo vague to mean anvihing (o me » alfirmait un
repondant  tandis  qu'un  autre  faisait  remarquer  que « While [ agree  with  the
interdependence at the heart of the defintion, I do not think that this over elaborate
definition aids understanding ». 1 autres encore (deux répondants) doutent de la nécessité
de proposer une nouvelle délinition du concept du « nisque-pays » @ « [ guess the definition
is fine. This is a philosophical question — when I think about country risk using a
traditional and much simpler definition, the elements vou mention are stifl included (...) ».
De ce fait, ils pensent tout simplement que la détinition proposée en est « une parmi tant

ol ‘cnitres »,
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Tout compte Fait. comme on peut le remarquer sur la figure 7.1, 70 % des experts interrogés
ont approuveé notre définition. Leur position peut se résumer i cette remarque faite par un
des répondants

« Cette définition permel de faive « le fowr » de la question en abordant toute la
complexité,  Cela est o ‘antant plus intéressant que le « risque-pays » est un concepl
dont les définitions ef les composantes ne sont pas harmonisées sous le méme
vocable ».

Figure 7.1 : Position des experts-répondants par rapport a la définition proposée

Mon

B

i
0%

En dépit de cet accord, comme indiqué précédemment. la définition et le cadre conceptuel
proposés seront améliorés au fur et & mesure qu'ils seront confrontés aux informations
recueillies auprés des experts. (Clest seulement & la fin du processus qu'une approche
definitive d'analyse du « risque-pays »  pourrait étre  dégapée. Ce que confirme un
répondant en affirmant « This will likely become evident as a result of vour researches - not

at the outset. The impact of intra and extra territorial influences on a country ».

Quoi qu'il en soit. lidée de la prise en compte des nouveaux facteurs et dimensions de
« risque-pays » dans les méthodes actuelles d analyse est acquise par les experts participant
a I'enquéte, et les remarques de la majorite de ceux qui sont défavorables a la définition
proposée vont dans le sens de son amélioration en mettant ¢galement un accent sur les

facteurs spécifiques du pays ciblé. La prise en compte de ces commentaires, d’une part,
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nous o permis de formuoler vne deaxicme délimtion gui o ¢ par la suite proposée dans le
deuxiéme guestionnaire et, d'autre part. nous conlorie dans notre vision de considérer le
« nsque-pays » comme dépendant des lacteurs extra et intraterritoriaux. C7est suivant ces
deux dimensions que nous allons présenter. dans les sections suivantes. les dilférents items

sortis de la premiére itération de 'engquéte Delphi.

T.1.2, Dimensions et facteurs du « risque-pays » ressortis de la premiére itération

Les réponses données par les experts ont Tait objet dune analyse de contenu qui nous a
permis de faire ressortir une liste de 55 items regroupés selon lear caractére intra ou

extraterritorial, Certains des items ont é¢ cités plusieurs fois par les répondants.

T2 L Les variables d7influence externe

Lune des principales caractéristiques de environnement international contemporain,
comme nous 'avons expliqué, est interdépendance entre les pays qui translorme les crises
locales en crises internationales. Le phénoméne de la propagation trouverail son origine
dans le développement de dix-sept facteurs de transmission que nous avons classés
thématiquement en guatre groupes en nous basant sur les analyses les dans les chapitres
précedents @ les  facteurs  financiers  dlinfluence, les lacteurs réels ou commerciaux

d'influence, les facteurs socioculturels d'influence et les facteurs politiques d'influence.

a. Les Facteurs financiers d influence.

lLes facteurs d'interdépendance financiére confirmés ou cités par les experts participants

00l

- Liens financiers direets @ ces  liens sont Tavorisés par le  développement  des
technologies de communication ¢t par le fait que les institutions linancieres disposent de

grands holdings transnationaux dans les pays. Les liens linanciers dircets induisent une
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forte corrélation entre les marcheés financiers et constituent des canaux de propagation des

instabilités et des mauvaises nouvelles.

- Forte dépendance du pays ciblé vis-a-vis des investissements étrangers @ la
dépendance  du pays  des nveshissements  directs  Etrangers  pour  linancer  son
développement économique, en "absence d’une épargne nationale élevée, rend le taux de
croissance directement dépendant des variations conjoncturelles de offre de capitaux
¢trangers el entraine une volatilité ¢conomique qui pourrait avoir des elTets désastreux sur

"ensemble des fondamentaux macroéconomigques nationaux.

- Importance des Mux entrants nets en portefenille @ les investissements en portefenille
sont intrinséquement plus instables et plus volatils que les flux a long terme. De ce fail. ils
rendent  les économies plus sujettes aux  retournements de  la confiance et des
comportements irrationnels des investisseurs ainsi qu aux choes externes.  L'importance
des imvestissements en portefeuille dans la composition des lux de capitaux pourrait done

constituer un facteur d instabililé et de Tragilité Nnancicre.

- Nature et localisation des principaux débiteurs du pays ciblé : la localisation ¢t la
mature des principaux débiteurs d'un pays pourraient ére un facleur important de
transmission des choes financiers. En effet, le pays risquerait d’étre touché par des crises
et instabilités déclenchées dans un autre pays s%il préte a ce dernier des capitaux
importants 4 court terme. De méme, le pays pourrait étre atteint par des turbulences

déclenchées dans une région si ses principaux débiteurs se localisent dans cetie région.

- Ressemblance entre les structures économigues et financiéres : ce lacteur est reli¢
aux comportements des investisseurs et des assurcurs. Les difTicultés d”un pays pourranent
s¢ repercuter sur les primes de risque de Pensemble des pays avant les caractéristiques
lnanciéres el ¢conomiques similaires. Ce facleur est également vu par les investisseurs
comme un ¢lément de propagation des difficultés financiéres d’un pays a un autre. De ce
fait, une crise pourrait 8" étendre d'un pays 4 un autre si les deux pays présentent certaines
caracteristiques ¢conomiques et financieres similaires. Elle sera régionale ou mondiale

selon que ces caractéristiques tendent a étre régionales ou mondiales.
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b. Les facteurs réels ou commerciaux d’influence

Cing lacteurs d'influence externe ont également ¢ citds dans cetle catégoric. 11 s agil

de :

Liens commerciaux bilatéraux et multilatéraux : les liens commerciaux eréent unc
interdépendance réelle entre les pays et pourraient transtérer les choes des prix relatils et
de revenu d'un pays a un autre. Ansi, le risque de transmission d’un choe entre deux pays

serait d autant plus élevé que s™il existait une relation bilatérale d”échange entre ces pays.

Forte dépendance du pays vis-d-vis des marchés exiérienrs ; deux cas de hgure
peuvent se présenter, Siola recette du pavs dépend quasi exclusivement de exportation
des maticres premiéres, la baisse du prix de ces produits de base sur les marchés
Internationaux suile & une crise pourrait avolr un ellet dévastateur sur son ceconomie. Ce
lut le cas de nombreux pays en développement dont I'économie ¢Gait principalement
basiée sur Mexportation des matiéres premicres lors de la crise asiatique. Dans le sccond
cas, la baisse des principaux produits exportés peut conduire & un tassement des

exportations et & un ralentissement économigue.

Forte dépendance du pays en amont ou en aval dans le processus international de
production : cela suppose que le pays se spécialise i des stades spéeilhiques de production
d'un bien dans lesquels il a un avantage comparatil. Cette intégration verticale dans lc
processus de production international rend la structure de production nationale tres
dépendante des autres pays appartenant a la chaine de production. Par ce lien, I'économic
nationale devient plus sensible et vulnérable aux choes externes, quiils soient régionaux

ou globaux.

Diversité et localisation des partenaires commercianx @ économie dun pays
pourrail facilement étre en difficulte si elle dépend principalement d'un seul pays ou d’un
groupe de pays appartenant 4 une méme région économique a cause des liens
d’interdépendance qui aceroissent le risque de contagion. Il serait done important de
porter une attention a la diversification et a la localisation des principaux partenaires

ceonomigues du pays.
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- Coneurrence commerciale dans un marché tiers important : une forle concurrence
des pays dans un marché tiers important peut conduire a une dévaluation excessive des
monnaies nationales afin d’assurer leur compétitivité. Ce fut par exemple le cas de
PArgentine et du Brésil en 1999, La dévaluation de la monnaie nationale pourrait
entrainer unc hausse de inflation. comme ¢’était le cas de la Russie en 1998, ou une
pression phénomeénale sur les entreprises et le pouvoir d achat de la population (exemple

des pays de la zone CFA en 1994) et une augmentation du poids de la dette extéricure.

¢. Les facteurs socioculturels et politigues d’influence

Des rasons socioculturelles et poliiques sont aussi évoquées par certains experts-
répondants pour expliquer la possibilité de propagation des instabilités d'un pays 4 un

autre. Quatre [acteurs socioculturels ont été regroupés dans cette catégorie :

- Flux d’échanges informationnels importants avee des groupes ethnigues parents
dans des pays voisins : la dilTusion des conflits implique des flux de information d une
communaut¢ ethnique 4 une autre communauté ou d’un Etat & un autre Flat qui présente
déja une forle probabilite d instabilité basée sur le pluralisme culturel. Les informations,
guelles sotent vraies ou lfausses, servent de délonateurs aux tensions sociales dans ces
communaules ou pays. Ainsi. lorsqu’il existe des groupes ethnigues parents dans des pays

voising, les conflits ethnigues peuvent intentionnellement ou non devenir transnationaux.

- Alliances de groupes ethnigues ou religicux avee des communautés transnationales
apparentées © les groupes ethniques ou religieux nationaux peuvent s’allier par alfinité
avec  des  communautdés  transnationales  apparentées,  avec  comme  résultats  les
débordements des conflits des frontiéres. Ces alliances peuvent se matérialiser sous forme

d’aide financicre, dappui logistique, de mise a disposition de personnel, cle.

- Menace d"homogénéisation culturelle : 'un des eflets de la mondialisation serait la
création d'un ordre global dans lequel les institutions de I'Etat, les pratigues, les valeurs

et les croyances tendent @ converger vers une norme, voire a sTintégrer. La menace
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d homogéndisation culturelle pourrait susciter une hostilité des cultures locales envers les
¢trangers ou conduire a des alliances et du nationalisme au sein des proupes ethniques,
religicux ou tribaux.  be depré douverture du pays aux cultures ¢trangéres (plus
particulierement a la culture oceidentale) et les attitudes des groupes culturels par rapport

i ces cultures seratent des Tacteurs a surveiller dans les anal yses,

- Effet diaspora : 'immigration est pergue par certaing experls participants comme une
situation favorable 4 la transmission des instabilités entre les pays di au lait gqu’elle
permet le déplacement et Pinstallation de proupes de personnes en dehors de leurs
frontieres nationales, Comme expliqué précédemment, les lorts liens existant entre les
communaules a travers le monde pourraient constituer les canaux de transmission de ces
instabilités, Mais une communauté peut aussi constituer une source d'instabilité du pays
hote (voisin ou lointain) par ses actions directes, par exemple quand elle manifeste
violemment contre un événement survenu dans son pays d’origine ou contre le soutien du

souvernement hote au gouvernement conteste du pays d'origine.

S'agissant des facteurs politiques d'influence, trois ont ¢i¢ énumérés @ intégration dans les
accords régionaux, la présence dans les institutions politiques régionales ou mondiales ¢t
les alliances en temps de guerre. Comme on peut le remarquer, les deux premiers [acteurs
se réferent & la modification du champ d’exercices du pouveir et du role des Etats discutée
dans le troisicme chapitre. tandis gue le dernier Tacteur aux alliances stratégiques et
conjoncturelles formées par les Ftats & Pimage de celle entre les Ftats-Unis et le Pakistan

contre les talibans en Afghanistan.

T.L2.2, Dimensions et facteurs du « risque-pays » li¢ i Penvironnement national du
rays

Ces dimensions sont lices a environnement  géncéral  sociopolitique, financier et

¢eonomique d’un pays considére. Elles se référent a deux classes de variables : les variables

sociopolitiques et celles ¢conomiques et financiéres.
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a. Variables sociopolitiques nationales du « risque-pays »

L analyse des réponses du premier questionnaire montre gue les variables sociopolitiques
internes du « risque-pays » les plus connues sont les formes les plus évidentes du risque
politique telles que les instabilités politiques, les émeutes, les agitations et manifestations
sociales. Ces formes de risque sont énumérées unanimement par les répondants, Les
analyses que nous avons faites dans le second chapitre laissent prévoir que les formes dures
du risque politique, en "occurrence le risque d expropriation et de nationalisation, tendent a
ctre réduites avec les changements dans 'environnement international. Aussi avons-nous
pensé nécessaire de demander avis des experts-participants sur 'importance du risque
d*expropriation et de nationalisation dans analyse du « risque-pays ». Pour ce faire, ils
avaient a répondre a la question suivante :

« btes-vous d‘accord que le développement de environnement international des
entreprises a réduit voire éliminé certaines formes radicales du risque politigue
telles que Uexpropriation et la nationalisation? »

Contrairement a notre attente, les réponses c¢taient presque ¢galement partagées entre
aou » (529% des répondants) et «nonw (48 % des répondants.) Cependant, les
argumentations des uns et des autres semblent converger vers le Tait que « les risques de
nationalisation et expropriations  somt réduits, du fait e Dadopiion  des réples
multinationales, mais ne sont pas éliminés ». Par conséquent, ils ne peuvent pas étre
ipnorés dans analyse du « risque-pays ». In effet, Moccurrence de ces risques reste
probable compte tenu du fait que, comme le mentionne un répondant, les Etats exercent ou
peuvent toujours exercer leur pouvoir souverain pour régulariser les entreprises privées
a Stewe sl can and do exercise their sovereigniy to regulate husiness enterprise ».
Cependant, "abandon de la nationalisation ou de 'expropriation devient un choix politique
pour plusicurs pays comple tenu o des représailles imternmationales gue cela pewt induire »
en termes d investissements directs érangers. Un répondant mentionne 4 ce propos:

wl oo agree that the likelihood of nationalisation and 7 o expropriation has
generally declined but it has ceriainly not been eliminated. (...) | believe the
reduced risk of nationalization 7 expropriation  rveflecis a number of factors that
have led to broader recognition of the long- and short-term costs of doing so, which
in turn reflects better information flows, greater consensus regarding appropriate
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economic strategies, the gradual shifi in emphasis from the official sector 1o the
private sector as a source of capital flows »

[Yautres formes de risques lides a 'environnement sociopolitique national sont citées de
fagon non consensuelle par les répondants. Ces risques sont les obstacles non tarifaires ou
administratifs imprévus, les conflits ethniques ou religicux, le terrorisme national, les
enlévements, embargo et la corruption. Comme on peut le remarquer, ces risques
concernent aussi bien la propriété et le personnel que les opérations des entreprises

elrangéres.

Les facteurs déterminants générateurs du risque sociopolitique proposés ou retenus par les

experts-répondants sont au nombre de onze et classés en deux catégories :

- Facteurs politiques nationanx génératenrs du « risque-pays » © décisions ou actions
politiques et administratives, lacteur conlirmé par la totalité des experts-répondants;
changement significatil’ dans le rapport de pouvoir entre les groupes dominants et
dominés; réactions de "opinion publigue locale et de groupes de pression; répression,
perséeution et marginalisation d’un groupe politique et social: [égitimité du gouvernement
en place; changement dans la composition de la direction du parti au pouvoir: ¢at de

sous-développement des institutions nationales,

- Facteurs socioculturels nationanx générateurs du « risque-pays » @ inégal acces aux
ressources nationales: composition ethnique du pays: politisation des groupes ethniques;
domination et hégémonies  d'une  minorit¢  ethnique  ¢conomiquement — forte.

comportements et traditions locales hostiles aux élrangers.

b. Variables financiéres et économigues nationales du « risque-pays »

Tout comme dans le cas des variables sociopolitiques nationales, nous avons suivi une
démarche qui consiste a connaitre la position des experts participants par rapport a la

dimension linancicre classique du « risque-pays » dans le contexie actuel. Pour cela, nous
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avons inclus dans le premier questionnaire une question relative a Mimportance du risque de
défaut de paiement ou de la solvabilité des Itats dans analyse du « risque-pays ». Cette
question est libellée de la fagon suivanie : « Pensez-vous que dans le contexte actuel, le
risque de défaut de paiement ou de solvabilité des Frats représente un risque mafenr pour

lew entreprises? »

Tous les experts parbeipants admettent que le nsque de défaut de paiement ou de
solvabilité ne peut pas étre occulté méme s'il semble diminuer : « Default is defined ax
missing a scheduled pavment. It has happened several times in the past decade — for
exanyle, Argenting.  (.) 1 don't see sovereign defoudt ay dead ». Cependant, comme le
montre la figure 7.2. son importance varie selon qu'il s"agisse d'un pays développé, en
emergence ou en développement. En effet, ce risque est atténué dans les pays développés
erice & leurs infrastructures sociales, ¢conomiques et financicres plus développées, ce qui
n'est pas le cas des pays en émergence ou en développement @ « Developed nations have a
socto-econamic buffer that can be tapped imto in these sitwations that the other two
categories (Emerging and developing countries) do not have.  This buffer can be in the

Jorm of a good banking industry, good manetary history, or anything similar »,

Rappelons que traditionnellement, la dimension économique et financiére du « risque-
pays » se réfere au défaut de paiement ou de solvabilité des Ftats et aux restrictions sur les
opcérations en devise. Cette derniére forme de risque est également citée par tous les
répondants. Les autres formes de risque économique et financier jugées nécessaires dans
Fanalyse du «risque-pays » sont: (1) fluctuation des prix. (2) Muctoation des taux de
change. (3) HNuctuation des taux d'intérét, (4) cnise bancaire et (5) dévaluation de la
monnaie nationale. Quant aux facteurs déterminants générateurs de ces différentes formes
de risque mentionnés par les répondants, ils sont aussi bien liés aux acteurs publics el
priviés ainsi (u’aux interactions qui pourraient exister entre cux. Ces lacteurs sont @ (1)
systéme bancaire défaillant et non fiable, (2) solvabilité des acteurs économiques privés, (3)
choix inadéquat de politiques financiéres, (4) proportion importante des capitaux privés a
court terme dans la structure de la dette nationale, (5) absence de soutien de la part des

institutions financiéres internationales, (6) mauvaise gestion des finances publiques, (7)
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niveau  ¢leve d'endettement  public par rapport au PNB et (B) infrastructure de

communication insuffisante,

Figure 7.2 : Importance du risque de défaut de paiement selon les pays
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T.1.3. Résultats de la deuxieme et troisiéme itération : consensus des experts sur les
dimensions et les facteurs déterminants du « risque-pays »

Les deuxiéme et troisieme itérations avaient pour but d’arriver @ un consensus par rapport
la définition ainsi qu'aux dimensions et facteurs du « risque-pays » qui reflétent mieux les
réalités du contexte international actuel. Rappelons que le degré de consensus entre les
experts est appréhende a 'aide du ceeflicient de concordance corrigd de Kendall (We). Le
consensus est considére comme net et acceptable st We est au moins ¢gal 0.5, Toutelois, la
pertinence des items sera aussi jugée sur la base du score d importance qui leur est attribué,
Ce score est obtenu en caleulant la moyenne arithmétique des valeurs attribuées aux

réponses des experts sur I'échelle d’importance de Likert.
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I analyse des ceeflicients de dissimilarit¢”™ présentes dans le tablean ALl en annexe nous
revele que seule la deéfinition proposée du concepl de « risque-pays » a lait Pobjet de
changements d opinion relativement significatifs (23 % de changement) de la part des
ex purlﬁy. Le reste des items ont obtenu entre 7 et 15 % de changements, ce qui prouve, a
notre avis, la qualit¢ des répondants. La [aiblesse des coefficients de similarité nous

conforte également dans le choix d arréier le processus apres la troisiéme itération.

Le tablean 7.1 synthétisant Pensemble des résultats 4 issue du processus, montre gque
certaines variables n'ont pas fait objet d'une convergence d’opinions de la part des
experts participants. Eneffet. sculement les deux tiers (41) des items ont obtenu un
consensus net (caethicient We est au moins égal 4 0.5). Toutelois, comme on peut le
constater, si on se référe aux délinitions des valeurs de "échelle d*importance proposée aux
repondants alin de formuler leurs opinions, seulement 3 items ont ¢té considérés comme
déterminants, ¢’est-a-dire trés importants, Aucun item n'a €t¢ jugé non pertinent pour
Fanalyse du « risque-pays » ¢l de ce fait,; sujet a étre supprimé de la liste des variables a
considérer. Par conséquent, dans la section suivante, nous allons présenter aussi bien les
variables sur lesquelles les répondants s’ entendent que celles qui générent des divergences
d’opinions. Mais avant cela. il faul préciser que les huit items qui ont oblenu un certain
consensus dés le premier tour onl ¢1¢ exclus des deux dermiéres éapes de notre enquéte. Par
ailleurs.  devant  la  difficulte  d'aticindre  Pexhaustivite - sur les  varables  lices a
IFenvironnement interne du pays analysé. nous nous sommes intentionnellement limités,
dans les questionnaires deux ¢t trois, aux risques et facteurs générateurs internes qui sont

moins pris en comple dans les analyses traditionnelles.

" Les ceefficients de dissimilarité ont été calculé uniquement pour les 20 experts ayani participé aux
deuxicme et troisicme itérations.,

* Les médianes montrent également une certaine stabilité dans les opinions des experts. Pour la plupart des
ems, la valeur des médianes es1 restée constante entre les deuxiéme et trodsiéme iérations.
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Tableau 7.1 : Répartition des items selon leur degré de consensus el leur niveaun
d'importance
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Un autre point a souligner est que le tableau 7.1 ne contient pas les résultats des questions
relatives a la définition du « risque-pays » ainsi qu'au cadre concepluel propose, Iobjectil
n'étant pas de juger de leur importance. Ces deux éléments ont regu un accord consensuel
(Mediane=2 et We respectivement égal a 0.51 et 0,59) de la part des experts parlicipants.
Le tableau ALl en annexe. présente tous les résultats des deux derniéres itérations de

I"enquéte Delphi.

7.1.3.1. Les facteurs & consensus net

L'¢tat du systéme bancaire national est jugé par les répondants comme un facteur
déterminant, done de premier ordre, pour Panalyse du o« risque-pays ». En elfet. la
défaillance et la non-fiabilité du systéme bancaire a fait "objet d’un fort consensus
(We=0.9) et a obtenu un score moyen de 4.7 a la fin du processus Delphi. Les autres
facteurs & consensus net sont catégorisés dans les tableaux 7.2 et 7.3 selon qu'ils soient

Jugds importants ou moyennement importants par les experts,
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A, Factewrs jueés importants

Quatre (4) facteurs d'influence externe et treize (13) facteurs liés 4 environnement
national du pays examiné ont €1¢ considérés par les experts comme importants pour
"analyse du « risque-pays ». Concrétlement, si on se référe aux déhinitions des valeurs de
I"échelle d'importance proposcée aux répondants, cela signifie que ces Tacteurs ont un lien

direct et un impact significatif dans "analyse du « risque-pays ».

Les  lacteurs  d'influence  externe  jugés  importants  relevent  principalement  de
interdépendance financiére et économigue ainsi que de la volatilité et de la mobilité des
investissements. Pour deux de ces facteurs, en Moccurrence, la forte dépendance du pays
des marchés extéricurs et la forte dépendance vis-d-vis des investissements étrangers, les
cocllicients de concordance sontl respectivement 08 et 0.7, ce qui correspond 4 un
consensus lort entre les experts. Les deux autres facteurs, I'importance du {Tux entrant net
des investissements en porteleuille et les liens financiers directs. n"ont oblenu qu’un

consensus modéré,

STagissant des facteurs imporianis générateurs du « risque-pays » liés 4 environnement
interne du pays analysé, avee des coelficients de concordance vanant entre 0.7 ¢t 0.8, ce
sont les Tacteurs linanciers el cconomigques qui ont obtenu une plous prande convergence
d'opinions de la part des répondants. 1l ne semble done pas y avoir de doute sur leur
pertinence pour Manalyse de  « risque-pays ». Comme mentionné  précédemment, ces
facteurs s'associent aussi bien au poids de la dette publique par rapport au PNB et i son
linancement, au choix d’une politique adéquate en matiére de la gestion de 'économie

nationale qu’a la solvabilité des principaux acteurs privés et i leurs comportements,
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Tablean 7.2 : Facteurs jugds imporiants

liems S5i | Moy | Variation | We; | Consensus
) -“.ij M L'l.l_l. ‘“"l."_q
Facteurs " infMMuence externe _
. . . . i 4,3 4 0.7 | o
Forte dépendance du pays des marchés extéricurs 44 : og |
Forie t|é|1|;:|-| da;;'q: vis-f-vis des investissemenis 3.8 4 .5 ot
direets élrangers 3.9 4 - 0.7 |
Importance du Mux entrani net des investissements | 4.0 4 0.5 Modéré
en portefeuille NN q 0.6
. ) . 3.7 4 (6 Muodére
Liens flinanciers direcis 1 | | e
ER: 4 - U6 |

Facteors politigues nationmuy

Ll 4.0 4 0.5 Modére
Légitimité des gouvernements 'R 4 0.6
Etat de sous-développement des institutions 4.2 4 07 Modeérd
mationales 4.2 1 06 |
Changement significatifl dans le rapport de pouvoir | 40 1 0.9 | Madéré
enire le groupe dominant et le groupe dominé 40 4 e |
Répression, persécution et marginalisation " un 3.8 1 0.3 | Modérd
groupe politique o social R 1 0,5 |

Factenrs sociocnlturels nationaux

150 111

['nmlmﬂvmenls el teaditions loeales hostiles anux 3.0 H 0.5 Modére

Clrangers | 3.6 i 0,6

Inépgal accés anx ressources nationales 2.0 1 UA Mocdéré
' N ’ 3.9 d 0.6

T . ) 3.7 1 0.6 M ol

Politisation des groupes cihnigues 3.7 ’ 0.5

Facteurs financiers ¢l feonomiques nationany
I

. g - . i3 4.3 ¢ 0,7 Tres o
Choix inadéquat d une politigue financiére 1 ‘; A q 0.9 o
. . _ e 12 4 EE Fort
Mauvvaise gestion des linances publiques ) 44| 4 q 08
) - . . 39 | 07 FForl
Solvabilité des actenrs économigues prives 41 A ‘ 0.7 o
Absence de soutien de Ia part des institutions REE I . 06 | For
linanciéres internationales | 3.8 I ‘ 0.7
Proportion importanie des capitany priviés § court 4,2 5 5 Oy
terme dans la structure de la dette nationale |45 | 4 By 07 | B
Miveau ¢levé d endettement public par rapport au 4.3 | 0.8 Fort
PNB a0 4 - 0.7
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PDu etié des facteurs politiques et socioculturels intemes du pays considére. respectivement
quatre (4) et trois (3) de ces lacteurs sonl calégonsés comme importants pour Panalyse du
« risque-pays ». Pour tous ces facteurs, 'évolution de la médiane et du coefficient de
Kendall démontre une constance dans Uappréciation des experts lors des deux demiéres
iérations ¢t une amélioration du consensus obtenu pour la plupart.  Cependant, comme on
peut le remarquer dans le tableau 7.2, présentant tous ces facteurs avec leur score
d*importance et leur coefficient de consensus. la convergence des opinions des experts sur
les Tacteurs politiques et socioculturels est restée moyenne en dépit d’une amélioration au

dernier tour.,

b. Facteurs jugés moyennement imporianis

Le tablean 7.3 présente les facteurs dont la pertinence est jugée mitigée par les experts-
répondants, Bien qu’ils aient un lien direct avee le « risque-pays », ces facteurs ne sont pas
des ¢lements genérateurs de risque en soi. s deviennent cependant déterminants lorsqu’ils
sont conjuguds A d autres Tacteurs ou s1 une certane condition d™instabilite est déja eréce.
Quatre (4) de ces lacteurs relévent du développement des liens d interdépendance
commerciale et constituent les conséquences de intégration ¢conomique dont nous avons
discutée dans les chapitres précédents. 11 s"agitde @ liens commerciaux  hilatéraux ou
multilatéraux, diversité et localisation des partenaires commerciaux, forte dépendance des
pays en amont ou en aval du processus international de production et concurrence
commerciale dans un marché tiers important. Six (6) autres facleurs calégorisés comme
moyennement importants pourraient constituer des canaux de transmission des instabilités.
Ce sont des facteurs hinanciers d’influence (nature et localisation des principaux débiteurs,
ressemblance entre les structures économiques et financicres), dn::«-'- facteurs politiques
d'influence (intégration  dans  les accords régionaux  ou mondiaux) et des  facteurs
socioculturels d'influence (MTux déchange informationnel importants avee de groupes
ethniques parents dans des pays voisins, alliances des groupes ethniques ou religicux avec

des communauies transnationales appareniées, ellet diaspora).
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Tableau 7.3 : Facteurs jugés moyennement importants

Med, Variation
My |

Si

Sis W,

) W, | Consensus
ltems |

Facteurs d*influence externe

Mature et localisation des principaux débiteurs 1? ! ‘ ﬂ 0.4 | Modéré
K 3 1,0

Liens commercianx bilatérauy ou multilatéranx :_; : I ‘ E‘l Modere
Diversité ef localisation des partenaires id 3 0.4 1 Muodeéré .
COMMErcinux 3 3 - 00,6 : -
Intégration dans les accords régionaux on i3 3 04 | Modéré
mondian g P2 i ‘ 0o |

Flux d*échanges inlformationnels importants avec 30 3 0.3 | Muoddre
des gronpes ethnigues parents dans des pays voising | 2.0 i | ﬁ 0,5

Ressemblance entre les strociures ¢eonomiques el 3.3 i | Muodére
financiéres 0| 3| ‘ 0.5

Forte dépendance des pays en amont ou en aval du | 3.3 3 ‘ 05 | Modéré
processus international de production il 3 ‘ 0.5
Conewrrence commerciale dans un marché tiers 33 3 04 ) Muoddré
imporiant 0 3 - | 05

Allianees des groupes ethnigues on religicus avee i1 i 05 1 Muodere
des communauids transnationales appareniées 203 ‘ 0.5 1 o 1
- . 00 i 03 | Midiré
Effet diaspora 77 5| ‘ 05 |

Facteurs financiers of eonomigues nationany

(R =]

[P ]

Insulfisance d*infrastrociore de communication 0.5

0,5 ‘ Modeéré

wd ard

Factears politigues nationaux

Réactions de Popinion publique locale et de [ 3.4 4 |—| 05 | Modéré |
groupes de pression ] i3 i 4L 0.5 I |
Changement dans By composition de ba direetion do | 3.5 4 - 0.5 | Modére '
paarti s pouvoir 32 i u 05|

Facteurs sociocullurels nationaux

s i3 i Maodére
Compaosition cthnigue do pays

5| 4 T 0.4
2 T 0.5

fad e
o

Au nombre des lacteurs que les répondants considérent comme avanl une pertinence
mitigée Mearent cealement quatre (4) Geteors Hids 8 Penvironnement politigue., économigue

el culturel interne du pays examing. lls concernent le niveau de développement politique et
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des moyens de communication do pays ainsi que les caractéristiques de sa population. Ces

facteurs et le consensus qu'ils ont génerés sont également présentés dans le tableau 7.3,

7.1.3.2. Formes de risque & consensus net

La quasi-totalité des formes de risques citées est considérée par les experts participants
comme des composants clés des principales dimensions du « risque-pays ». A ce niveau
cpalement. les risques économigues et linanciers ont €1¢ reconnus presgue a Monanimité. En
effet, ces formes de risque, a Pexception d’une seule, ont généré un consensus tres fort
contrairement aux risques sociopolitiques dont 'importance n’a pas pu susciter une
reconnaissance de la part de tous les répondants. Comme on peut le remarquer dans le
tableau 7.4, les erises bancaires el la dévaluation de la monnaie nationale sont aux yeux des
répondants des formes de risque de premier ordre auxquelles on doit porter une grande
attention dans Vanalyse du « risque-pays, » 51 on se rapporte a la délimtion des valeurs de
I"¢chelle dimportance, les Nuctuations du taux de change, du taux d'interdt et des prix sont

des formes pertinentes de risque d considérer dans Panalyse du « risque-pays ».

Tableau 7.4 : Formes de risque jugées trés importantes

We | Consensus

i | Med, | Variation

=1

<

s Siy | Med, We,
Crise | aire 4.5 A 0.8 Tres For
‘rise bancaire A8 5 - 0.9
. . . . A0 5 10| Tres fort
Dévaluation de la monnaic nationale 9.6 5 i 9_ 0.8

Les risques sociopolitiques catégonsés comme importants sont présentés dans le tableau
7.5, Une de ces formes de risque, la corruption, a obtenu un trés lort consensus avec un
ceelficient de concordance We égal 4 0.9 lors de la troisiéme itération. Les trois autres

formes de risque sociopolitique jugées importantes n’ont pas fait Pobjet d’un accord total
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chez les répondants (tableau 7.5.) 11 s7agit des conflits ethniques ou religicux, du terrorisme

national et de I"'embargo.

Tableau 7.5 : Formes de risque jugés importants

liems Siy Med; Variation We; | Consensus
) 1 Siy Ml‘l’_} 'Wi:,
Risques sociopolitigues
FE— a2 4 ] e 0.6 Trés fort
‘nrruption 43 4 ‘_ | 0
3.9 5 e
Conflits ethnigues o religicus ;:‘H :: ‘ ::q Modéré
- . . 39 4 5 Muodére
lerrorisme national 10 A - 05
Embargo ! -:'z j - ::‘: Maodére

Hisques cconomigques of financiers

) . S0 5 1 1o fort
Fincteation des taax de changs a4 | s | e les | .
. . 30 4 0.4 for
Fluctuation des prix 3.7 4 ‘ . 0.7 - )

: . . 4,0 4 1.0 Modére
Fluctuation des taux d inlérél 3.7 4 ‘ 0.6

T.1.3.3. lHems i consensus Taible

Le tableau 7.6 présente les facteurs el risque qui, sans obtenir un accord cher les experts
participants, sont classeés importants ou moyennement importants. Ces variables sont toutes
dordre politique et socioculturel. Les formes de risque concernées résultent épalement de
Penvironnement sociopolitique interne du pays analysé, En régle pénérale, les éudes
utilisant Delphi rejettent les items n"ayant pas obtenu un consensus net (We au moins ¢gal i
0,5) de la part des répondants. 11 est cependant & remarquer que tous les items ont obienu un
score d'importance supéricur 4 2. Ainsi, si nous nous basons sur 'explication de ces scores,
méme les ilems d consensus Taibles sont considérés comme ayanl un rapport direct avee le

« risque-pays ». Ce constat nous pousse & croire qu’il faudrait peut-étre étudier davantage
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ces facteurs, surtout celui jugé important ¢’est-d-dire la domination et 'hégémonie d'une

minorité ethnique économiquement forte.

Tableau 7.6 : lems i consensus Taible

| Siy | Med, | Variation | We, | Consensus
ltems .
| Sy | Med, I Wea |
Facteurs socioculturels nationaux
Domination ¢t hégémonie d*une minorité ethnique | 3.9 | 4 0,6 | Faible
ceonomiguement Torte 36 4 ﬂ (.4
Facteurs d*influence externe
N e - 26 3 | 0.5 | Faible
Menace d homogéndisation culiurelle 4 .; ) ﬂ |- 0.4 o
Prisence tlmrl:ilréﬁ;:-rﬂ-ﬁi.l.ul dans les institutions EN| 3 . 0.3 | Faible
politigues régionales oun mondiales 20 i - (.4
. id i (.3 | Faible
Allianee en temps de guerre 3 3 ‘ 0.4
Risques sociopolitigues
-y - N il i ) 0.4 | Faible
Obstacles non tarifaires oo administratils impréyous .;” a ‘ 0.4 N
, 33 i 0.3 | Faible
Enlévements 29 1 ‘ 0,3

7.2, Proposition d*une approche d’analyse du « risque-pays » dans le contexte de la
mondialisation : le « risque-pays » global

Les résultats de enquéte Delphi appuient, dune part, I"idée de importance des variables
d’influence et, d autre part, la néeessité de revisiter le concept de « risque-pays ». En elfet,
le nouveau paradigme international caracténsé par une inlerdépendance crossante entre les
pays semble dessaisir progressivement les Flats d’un certain nombre de contraintes, mais,
au méme moment, donne aux crises et aux conllits locaux une envergure internationale,
Dans ce contexte, nous suggcrons une approche de « risque-pays global » pour micux

appréhender les risques que pourraient présenter les marchés étrangers pour les entreprises
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internationales. La notion du « risque-pays global » s"appuie sur les concepts traditionnels
du « risque-pays », mais pallie leurs insuffisances, d’une parl. en leur apportant une autre
dimension de plus que la simple matérialisation locale des incertitudes e, d’autre parl. en
diversifiant les sources de risques sur les marchés internationaux. Nous avons défin
le « risque-pays global » comme ¢tant la possibilité qu’un changement imprévu, résultant
d’un  ensemble  complexe et interdépendant de  facteurs  politiques,  socioculturels,
cconomigues et linanciers propres au pays cible et des influences que celui-ci subit de la
part du reste du monde. se produise dans un pays donné et porte préjudice aux entreprises
étrangéres qui opeérent dans ce pays ou qui veulent y pénétrer. Comme le laisse voir la
définition proposée, qui a regu 'approbation des experis-répondants avee un taux de
consensus de 51 %, Mapproche du « risque-pays global » que nous suggérons considére que
les facleurs genérateurs de risque pour une entreprise internationale dans un pays ¢tranger
sont des données locales. mais que ceux-ci peuvent provenir des sources extlernes. Ainsi.
comme la montre la hgoare 7.3, schéma synthétisant le « nsque-pays global », le sens de
global renvoie & la prise en comple des variables domestiques ainst que celles gqui sont
extraterritoriales dans analyse du « risque-pays ». I{uppulnn};'quu la figure 7.3 a épalement

obtenu un accord consensuel (We=56%) de la part des experts-répondants.

Il faudrait préciser que toutes les entreprises internationales ne sont pas affectées de la
méme manicre par une situation de risque. Les caractéristiques de ces entreprises, comme
lear taille, leur industrie, ete.. sont des Tacteurs qui déterminent si elles pourraient étre
sujettes ou non a un risque el a quel degre. Cependant, comme nous 'avons expliqué dans
la détinition de notre cadre conceptuel global. sans nier le role important des variables lices
a Penvironnement spécihique des entreprises. celle recherche s inléressera aux « macro-
risques », 51 nous reprenons la terminologic de Robock (1971). Cette précision laite, la

prochaine section discutera des dilTérentes composantes du « risque-pays global ».
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Figure 7.3 : Schématisation du « risque-pays global »

Il o llherusi inclo bl pligea e flacsors i unulimels
mEwELaks
b ¥\
. L nvirennement écommique = Environnemeat sococubarel el pitgue
| financicr on
| Wisques économiues ' ; 2
| ctfmanclers Fatvegrisebotecnntioiale N 2
o5,
i K
I"'I
Frmmemmaderaca oon MIEEL Tt o Facns cwakaek
! | Skl || Mg e 4. pvinnn oy 1
Fachmn femaniqera bukia filh oot - e
e g
P pie
pisinian dnge
Influences Inlluenees reelles Inlluences lillwences

limanckres o commeiroules polisgques seciogulurclles

]
=
L]



Chapitre 7 Repenser fe concept du « risque-pays » dans le comtexte de la mondialisation

7.2.1. Les risques  cconomigues et financiers  importants  dans  le  contexte
international actuel

Les résultats de notre enguéte indiquent que le risque de défaut de paiement (ou le risque
souverain) existe encore et reste majeur surtout dans les pays en deéveloppement,
notamment ceux en émergence. Le défaut de paiement d’un Etat souverain pénalise non
seulement considérablement les eréanciers de 'Etat, mais expose les autres entreprises
Gtrangeéres au risque de transfert et de la convertibilité, Cependant, la  dimension
¢conomique et financiére du « risque-pays » ne semble plus se réduire anjourd’hui 4 ces
lormes elassiques de nisque hnancier. Elle peut se matérialiser aussi sous lorme de cnses
bancaires ¢t de la dévaluation de la monnaie nationale, qui. par effet induil. peuvent
provoquer des [uctuations des taux de change et d'intérét ainsi que des prix. Cela confirme
gque nous sommes tres loin des crises des dettes souveraines qu’ont connues les années
1980. 11 serait naif avjourd”hui de faire porter la responsabilité des instabilités économiques
et financicres que connaissent certains pays 4 la scule défaillance du pouvoir public
national. Certes. la mauvvaise pestion du wrésor public et la proportion  élevée de
I"endettement public par rapport au PNB d’un pays sont des responsabilités publiques
reconnucs par les experts-répondants avee un consensus fort comme des facteurs potentiels
importants d7instabilité pouvant préoccuper les agents ¢économiques, qu'ils soient publics
ou privés. Cependant, les erises lnanciéres pourraient également trouver leur origine dans
un mélange de Tactears extraterritoriaux qui constituent les canaux de transmission des
instabilités externes ainsi que des facteurs nationaux de fragilité et dinstabilité économique

et financiére,

7.2.1.1, Les facteurs financiers d’influence
La hibéralisation des marchés linanciers aceroil non sculement e volume des transactions

en temps réel, mais aussi permet la propagation rapide des choes d'une place financicre &

"autre. Les résultats de notre engquéte ont permis de retenir cing facteurs financiers
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d'influence externe pouvant constituer des canaux  de transmission des  instabilités
financiéres entre les pays. Comme indiqué précédemment, ces l[acteurs, a 'exception de
deux, sont les plus importants des facteurs d’influence externe et relévent principalement de

I"interdépendance lnanciére ainsi que de la volatilité et de la mobilité des investissements.

Le role propagateur des choes de interdépendance financiére peut étre percu au travers de
deux facteurs: les liens financiers directs et la dépendance excessive du pays des

investissements directs Glrangers.

Les liens Hinanciers directs sont créés par les ramifications transfrontalieres des institutions
financiéres, Leur existence favorise la propagation des erises & d’autres pays ou zones en
permettant une circulation rapide des capitaux et des informations entre les places
financiéres. Ainsi, le simple caractére multinational de ces institutions financiéres peut

constituer un ¢lément de contagion des crises entre les pays.

STagissant de la dépendance excessive du pays des investissements directs étrangers, il
n'est plus & démontrer que les mutations dans environnement linancier international ont
favorisé 'accroissement des flux transfrontaliers des capitaux, notammentl grice aux
pohiiques de privatisation a prande échelle, de libéralisation ¢ de promotion des
investissements directs étrangers. L accroissement de ces flux vers un pays a un effet
positif sur sa croissance, L’exemple de la Chine est assez ¢loquent. Cependant, dans les
ceonomices ou épargne nationale est Faible, comme ¢ est le cas de la plupart des pays en
développement, Mappel & des capitaux étrangers quasiment comme "unique source de
“financement du développement de I'économie national devient un danger potentiel pour la
stabilité cconomigue. En elTel, cette situation assujettit directement le taux de croissance du
pays a des varations conjoncturelles de 'olfre des capitaux étrangers et génére une
volatilite  ¢conomique  qui peut  considérablement  affecter  les  fondamentaux

MACTOCCONOMIGUEs nationaux.
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La contagion due a la volatilité et Ly mobilité des investissements est quant a elle lice ala
nature des investissements directs regus, ¢’est-a-dire 4 I'importance des flux entrants nets
des investissements en portefeville par rapport aux investissements a long terme. Ce qui
appuie la conelusion des travaux de Onis et Aysan (2000) qui ont noté que la dépendance
excessive des capitaux entrant & court terme constitue 'un des éléments communs des trois
grandes crises financiéres qui ont marqué la fin du si¢ele dernier a savoir, la crise asiatique
de 1997 ainsi que les crises hinancieres mexicaines el turques de 1994, En effet, les
investissements en portefeuille ¢tant plus volatils, plus leur poids est important dans la
composition des flux des capitaux, plus les économies concernées seront soumises aux
retournements de la confiance des investisscurs en quéle a des profits a court terme, L elTet
de contagion par I'intermédiaire du déplacement des capitaux a court terme est, comme on
peut le constaler. indissociable des comportements irrationnels  des  investisseurs
internationaux. Fratzscher (2003). Le Page (2003). Kodres et Pritzker (1999) ainsi que
Goldstein (T998) ont mis en reliel, dans leurs travaux, impact négatif qu’ils peuvent avoir
sur la stabilité hinancicre des pays et ont expliqué qu’une crise dans un pays peul pousser
les fournisseurs communs de capitaux & retirer leurs capitaux et & refuser de fournir de
nouveaux crédits non seulement aux pays déja en crise, mais aussi a d'autres pays afin
d augmenter leurs profits et de rééquilibrer leurs portefeuilles. De par ce fait, les crises

s élendent aux autres pays.

La ressemblance entre les structures économiques et financiéres a également élé évoquée
comme 'une des raisons expliquant la contagion entre les pays. Ainsi, une crise pourrail
sélendre d'un pavs 4 oun oautre sioles deux pays preésentent certaines  caracléristiques
¢eonomiques et linanciéres similaires. A titre illustratif, aprés la dépréeiation du baht, la
pression s'est ¢lendue a d'autres pays asiatiques présentant, aux yeux des investisseurs, des
traits similaires, nolamment une monnaie surévaluée et un sysiéme bancaire fragilisé par
des préts improductifs. Cependant. une observation attentive de la situation de ces pays
révele guien réalite, contrairement 4 ce que mentionnaient Summers (2000) et Le Page
(2003), c’est le partage de certaines faiblesses structurelles qui constitue le facteur de
transmission de risque ¢l non la simple similitude entre les structures cconomiques el

financi¢res. Un de nos répondants a Tait aussi ce constat en aftirmant @« f think similariny
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wlone is pot enough. Sharing similor weaknesses is o different mater () ». Rappelons gque
la ressemblance entre les structures économigues et financicres a €té catégorisée comme un
facteur qui ne devient important pour Manalyse du « risque-pays » quen présence d’autres

Facteurs ou d une certaine condition d’instabilite,

Le dernier facteur Tinancier d'influence identifié & travers notre enquéte, la nature et
localisation des  principaux  débiteurs, est aussi catégorisé comme n'ayant qu’une
importance mitigée pour Fanalyse de « risque-pays ». Le role de vecteur des principaux
débiteurs est ié a leur localisation et la nature des préts qui leur ont été accordés. Nous
avons expliqué précédemment que les pays qui font appel aux capitaux a court terme pour
financer leur croissance s exposent aux conséguences nélastes d une crise de conhance des
investisseurs, Le cas du Japon lors des crises linanciéres récentes montre que les
investissements ¢trangers, qu’ils soient physiques ou sous forme de préts, peuvent devenir
risqués pour le pays de provenance s71ls sont concentrés dans une région. Lin ellet, le Japon
Gtant fragihise par la crise linancicre de 1997 parce que. d une parl. ses bangues avaienl
beaucoup accorde des préts qui éaient devenus improduetils aux pays de la région touchés
(la Corée du Sud. la Thatlande. I'Indonésic) el, d autre part, les activités de ses entreprises

implantées dans Lo région ¢laient fortement ralenties par la crise.

7.2.1.2. Les facteurs réels ou commerciaux d’influence

La contagion réelle ou commerciale peut étre apprehendée a travers cing facteurs @ une forte
dépendance du pays des marchés ¢trangers, la diversité et la localisation des partenaires
commerciaux, une forte dépendance du pays en amont ou en aval du processus international
de production, les liens commerciaux bilatéraux ou la concurrence dans un marché tiers.
Fratescher (2003) a également adentifié ces deux  derniers facteurs comme  ceux

d’interdépendance commerciale entre les pays.

La dépendance commerciale envers les marchés étrangers translére les choes de revenu

d un pays @ un autre. Cela signifie que le pays dont I'économic ¢st essenticllement tournée
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vers extéricur risque de se confronter, en cas de erise sur les marchés élrangers, 4 une
baisse de la demande de ses produits conduisant inévitablement @ un tassement de ses
exportations. Si ce facteur s'est révele important. interdépendance commerciale et les
struciures de production ne sont quant 4 elles apparues que comme des lacteurs de
troisiéme ordre dans la transmission des crises. Pourtant, Manalyse des Tux des biens ¢t des
investissements directs Glrangers ainsi que les exemples présentés dans les chapitres
précedents démontrent gque la mondialisation erée une forte interdépendance commerciale
(ui constitue une source importante de transmission des choes économiques. bEn effet, les
grandes régions économiques semblent de plus en plus enclines 4 développer des liens
commerciaux  plus lorts avee dautres régions  cconomiques.  Limportance des  ux
intrarégionaux  des biens et des vestissements illustre un renlorcement des  liens
cconomiques entre les pays ¢t une intégration des structures de production an nivean
régional. voire global. compte tenu du Tait que les bloes régionaux ne sont pas des
lorteresses, mais des systemes ouverts sur exténeur. Les changements qui accompagnent
cette tendance accroissent le degre de specialisation des pays ou des zones ¢conomigues et
une concentration geéographique des activités industrielles. Les pays deviennent ainsi
tributaires de la production ¢t de exportation d’un bien ou un maillon de la chaine
mternationale de production, Deux conséquences peuvent découler de cetie situation. La
premicre est que la baisse du prix du bien dans lequel le pays ou la région s'est spécialisé
sur les marchés mondiaux conduise i un ralentissement nel des exportations gui pourraient
inquiéter les investisscurs ¢lrangers. Le principal canal de transmission de la crise de
marchés émergents aux ¢conomies en développement a ¢1¢ 'évolution du prix des maticres
premicres sur les marchés (Coville, 20007, La baisse des cours a eu un elfet dévastateur sur
les économies dont les recettes en devises dépendaient quasi exclusivement d’un seul
produit. L' expérience de la Thailande et de I'Indonésic peut aussi montrer que la baisse des
prix des principaux produits exportés peut conduire 4 un tassement des exportations et 4 un

ralentissement ¢conomique. La deuxieme conséquence est que la spécialisation fragilise

davantage les ¢conomies nationales 4 cause de leur dépendance de la production d un bien
intégre dans la chaine internationale de production. 11 sulTirait quiun secteur ait de la
dilliculté dans un pays pour que ensemble des pays constituant la chaine en soulTre. De ce

fait. si la fragmentation intermationale de la production peut concourir § une croissance
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cconomigue des pays, comme illustrent les cas de la Chine et du Mexigue dont nous
avons discute dans le deuxieme chapitre, il ne faut pas ignorer qu’elle pourrail aussi rendre
les économies nationales plus vulnérables aux chocs internationaux a cause des canaux de
transmission qu’elle constitue. La contagion est d’autant plus rapide et élevée dans une

région que 571l existe une relation d échange importante entre les pays membres.

La concurrence des pays dans un marché tiers important constitue un canal de transmission
de crise de change. Plusieurs auteurs. notamment Le Page (2003) ainsi que Glick et Rose
{(1999Y, onl reconnu le réle de ce canal commercial dans les crises [inancicres des marchés
é¢mergents. La dévaluation d une monnaie accroit temporairement la compétitivité des pays
concernés, défavorisant ainsi la croissance des principaux partenaires commerciaux. Ceux-
¢i seront & leur tour contraints de dévaluer leur monnaie pour se rendre concurrentiels. Les
cas de ' Argentine et du Brésil ont bien démontré gu'une crise de change par le biais des
liens commerciaux peut se propager d'un pays a un aotre. La dévaluation de la monnaie

brésilienne a cu des eflets réeessils sur I'économie argentine. En 1999, victime d"un effet

de compétitivité a la suite de la dévaloation du Real, le PIB argentin a baissé de 3.4 %

II'y a lieu cependant de préciser encore une fois que les grandes crises linanciéres récentes
ont ¢1¢ le résultat d'une conjugaison de facteurs macro¢conomiques et linanciers et. comme
I"a bien mentionné avee raison un des experts-répondants, les phénomenes de contagion
entre les pays ne sont pas encore trés bien connus. La complexité des marchés
internationaux appelle a une prudence quant a interprétation du role de ces facteurs dans

la propagation des crises financiéres.

7.2.1.3. Les facteurs nationaux d’instabilité et de fragilité financiére

La défaillance ¢t la non-fiabilité des systémes bancaires nationaux apparaissenl aux yeux
des experts-répondants comme un [acteur de risque déterminant. Les travaux académigues
menés sur les crises Ninanciéres récentes ont également démontré que les roles des banques

dans le déclenchement de ces crises n'onl pas ¢é néglipeables. Comme nous Mavons déja
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mentionné dans le deuxiéme chapitre, en dépit de la désintermédiation, les bangues
continuent de jouer un role important dans les activités économiques et financiéres d un
pays. En eflet, elles assurent les opérations de transferts, la liquidit¢ de certains intervenants
financiers ainsi que le financement de I'économic grice aux crédits qu’elles octroient et aux
moyens de paiement qu’elles ont mis en ccuvre, La révolution que le monde bancaire a
connue,  se  résumant  par les  « 3D»  (déréglementation.  décloisonnement,
désintermédiation), a permis aux bangues dexceller ¢galement aujourd’hui dans la
[ourniture des services financiers. Ces différentes fonctions des bangues expliquent la
credibilité, Nefficacité et le minimum de prodence dont elles doivent [aire preuve dans leurs
activités quotidiennes. Or, dans de nombreux pays en développement ou en émergence, non
seulement le systéme bancaire n'est pas développé. mais il demeure aussi controlé par des
relations politiques. Cetle sitwation rend les pratiques bancaires opaques. engendrant de ce
lait le favoritisme, la fraude et la corruption géncralisée de la classe politique ¢t des milicux
d’affaires. Dans bien des cas, Pappartenance a4 un réseau proche du pouvoir ou la
conformité aux objectifs prioritaires des membres du gouvernement sont des ¢léments
déterminants dans les critéres d’évaluation et de financement des projets. Des pratiques
douteuses, telles que le versement d'énormes sommes d'argent 4 certaines personnes
influentes en ¢change des contrats publics et de préts sans vérilication préalable de la
solvabilit¢ des entreprises ou de la rentabilité du projet 4 Ninancer. sont aussi observables
dans ces pays. Le cas de la Corée du Sud lors de la crise financiére asiatique en est un
cxemple. Selon plusicurs observateurs, notamment Bacconier (1998) et Dufour (1998), si la
Corée du Sud était durement touchée par la crise de 1997, ¢’est probablement o cause de
ces pratiques. La croissance phénoménale des grands groupes qui structurent " économie
corédenne ¢tait basée sur un « hyperendettement » qui a entrainé leurs faillites en série.
[ explication de cet « hyperendettement » dangereux résidait dans la norme de peu de
prudence que UEtat a réussi 4 imposer aux banques tant nationales qu’intemationales. A la
veille de la cerise financicre de 1997, Pendettement des 30 plus grandes entreprises
constituant les piliers de I'économie coréenne représentait plus de 400 % de leurs fonds
propres. La faiblesse des institutions linanciéres ¢t la perte de la conliance des investisseurs
vis-i-vis des dingeants politiques, qui sont soil corrompus ou qui font preuve d’indécision,

engendrent des actions spéculatives ou favorisent tout simplement la fuite des capitaux qui
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pourrait exercer une forte pression sur 'économie et la monnaie nationale. Un sysiéme
bancaire peu développé et non fable serait également un handicap a 'épargne et a
Uinvestissement direct étranger qui constituent un levier a la eréation de nouvelles capacités

de production ou a leur remplacement et un soutien a la croissance cconomigue,

En dehors de Iétat du systéme bancaire national, six autres facteurs d'instabilité et de
fragilité ont ¢té jugés importants avee un taux de consensus variant entre trés fort et fort. 11
sTagit du choix inadéguat d une politigue Tnanciére. de la mauvaise pestion des lnances
publiques. du niveau élevé de 'endettement public par rapport au PNB, de la proportion
importante des capitaux privés a court terme dans la structure de la dette nationale, de la
solvabilité des acteurs privés et de 'absence de soutien de la part des institutions

Nnanciéres mlernationales.

Plusicurs décisions ou actions inadéquates des gouvernements peuvent ére rencontrées,
certaines avee des conscéguences plus graves que d'avtres. Le choix de la politigue
financiére et la gestion des hinances publiques sont des exemples de ces actions gui causent
des dommages importants & Méconomic nationale s'ils ne sont pas faits de maniére
appropricée. Les exemples donnés dans la définition du cadre conceptuel provisoire sont
assez cloquents et pourraient s’appliquer aussi bien aux pays ¢émergents et aux pays les
moins développés quaux plus développés. Cependant, comme on peut le voir a travers les
facteurs d'instabilité et de fragilité, les instabilités économiques ¢t financiéres ainsi que leur
développement ne sont pas uniquement dus aux actions du pouveir public méme si ce
dernier, en Iin de compte, demeure un acteur actif en favorisant de fagon explicite ou
implicite certaines situations, La financiarisation de la balance de paiement est un exemple
illustratil” parmi tant d’autres. L importance des acteurs ¢conomiques privés, tant dans le
financement du délicit de I'Etat que de I'économie elle-méme, explique la nécessité
imperative de surveiller non seulement leur comportement, mais aussi leur solvabilité &

coté d autres Facteurs et sipnaux d’alerte.
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L'absence de soutien de la part des institutions financicres internationales, également
retenue de fagon moins explicite par Fitch, Moody’s et S&P, est considérée contre toule
attente par une grande majorité des experts-répondants comme étant un facteur important
de risque économique et financier. Nous nous attendions & un consensus mitigé sur le role
de ces institutions dans "aggravation ou 'atténuation d’une crise ¢conomigue comple lenu
du Tait que Nelfcacié de lear intervention est assez diversement apprécice par les auleurs
el chercheurs. En effet, au fur et a mesure que les erises linancieres éclatent et que les pays
touchés s’enlisent, les institutions financiéres internationales, en 'occurrence la Bangue
mondiale et le FMI sont de plus en plus eritiqués. Le principal argument des plus
meécontents se base sur la burcaucratic et le non-réalisme de ces institutions et se résume 4
I"idée que les recommandations économiques globalement préconisées sont les mémes pour
tous les pays demandeurs daide sans analyser en profondeur la structure de chacun, En
conscquence, dans Ta plupart des cas, les actions de ces instilutions alin de résorber les
crises se traduisent par un Nasco. Certains économistes et personnalités tels que Joseph
Stiglitz etaient acerbes a propos des actions du FMI durant les crises financiéres récentes et
pensent que les mesures prises n'ont lait que rendre ces crises et leur propagation
inévitables. Rappelons que les réformes proposées aux pays touchés par ces crises Glaient
les memes que celles appliquées partout dans les pays en développement dans le cadre des
ajustements structurels, Elles consistent en des mesures d’austérité économigue dont la
réduction des dépenses publiques et la privatisation des entreprises publiques sont des
composantes importantes. Comme le souligne Stiglite, ces rélormes codtent cher aux pays
concernes. En ellet. selon plusieurs analystes, elles engendrent un allaiblissement des
ceonomies au hien de les revigorer ¢l occasionnent des colts sociaux ¢normes qui sont des

facteurs potentiels d instabilité sociopolitigue.

Il importe de remarquer attitude mitigée des experts par rapport a4 insuffisance de
I"infrastructure de communication comme un facteur de risque économique et financier.
Que les moyens de communication jouent un role pivot dans le développement économigque
et social d'un pays est un fait reconnu aujourd hui. Une infrastructure de communication
bien développée stimule les échanges des biens et facilite la circulation des informations et

de Ta monnaie en emps réel. Cependant, son insuffisance ne semble pas constiluer en soi
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un facteur de risgues ceonomigues et lnanciers pour les entreprises. Un des experis-
répondants explique & ce propos @ « L'absence d'infrastructure ne génére pas de « risque-
pays » supplémentaire. Cest une donnée externe dont §l fawt tenir compte, mais qui

i aceroit pas en général la variabilité ».

7.2.2. Les risques politiques classiques toujours existants

Les résultats de notre enquéte montrent que les changements dans Penvironnement des
entreprises ne semblent pas éliminer les formes de risques qui constituaient 1'essence des
approches classiques du risque politique © les expropriations ¢t nationalisations, les
instabilités politiques, les émeutes, les manifestations sociales et le terrorisme. En dépit du
fait que 'enlévement des travailleurs expatriés est devenu chose courante dans certains
pays gui connaissent une instabilit¢ politique et sociale, il n’a pas su obtenir la
reconnaissance des experts-répondants comme importante pour Panalyse du « risque-

pays .

Le rnisque dexpropriation et de conliscation est la forme de risque politique la plus discutée
dans la littérature. Comme I"explique un des répondants. I'exemple récent du Venezuela, de
la Russie et de la Républigue Dominicaine montre que la menace de ces risques n’esl pas &
cearter awjourd hui dans analyse des relations entre certains pays en développement et les
enireprises  multinationales™. Cependant, les commentaires des  experts-répondants
confirment I'idée que Menvironnement contemporain des alTaires limite la possibilité de ces
risques. les pays hotes ne pouvant plus se permettre d’apeurer les investisseurs étrangers
dont ils ont besoin pour assurer leur développement économique. 1l faut aussi souligner

que, comme nous avons déja expliqué dans les chapitres précédents, la diminution des

" Des cas d'expropriation ou de nationalisation ont éié observés ces dernidres anndes dans les pays de
I"Europe de P'Est et en Asie Centrale. En 1999 les actifs de Pentreprise anglaise Transworld Group ont &id
exproprics par le gouvernement kazakh, Presque dans la méme période, une filiale de la firme pharmaceutique
americaine a éé nationalisée en Youeoslavie. Aéroports de Montréal (ADM) a également Fail de manvaises
cxpériences en Hongrie. n 2001, le gouvernement hongrois a saisi cf nationalisé sans compensation ses
investissements de 25 MS 4 Pacroport de Bodapest, ADM est woujours devant un arbitre international pour
tenter de récupérer son argent (Les Affodres, 17 mai 2004 ),

[
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risques sur les investissemenis a I'étranger (conliscation et nationalisation) ne signilic pas
pour autant que environnement international des alTaires devient « politiquement moins
risqué » qu'avant. En effet, les entreprises internationales ne sont pas toujours a abri des
instabilités politiques et du terrorisme qui demeurent majeurs dans de nombreux pays de
" Alrique, d"Aménque Latine, de I"Asie et du Moyen-Orient. Ces différentes formes de
risque peuvent ¢lre motivées par des facteurs nationaux el internationaux d’ordre politique

et culturel. Nous discuterons des aspects culturels dans la section suivante.

Sur le plan national, il semble évident que les instabilités politiques et sociales puissent étre
attribuées au changement dans la composition de la direction du parti an pouveir si la
nouvelle direction se démarque par rapport 8 la précédente de par sa politigue ou sa vision.
Cependant, dans bien des cas, elles trouvent leur source dans le désir des dirigeants
politiques au pouvoir de controler les ressources nationales et d”établir la discrimination
comme régle dans I'aceés de ces ressources. I}:'ms: les pays ou le pouvoir est intransigeant el
irés autoritaire, la marginalisation et & la répression de certains groupes politiques ou
sociaux qui pourraient résulter de ce comportement obtiennent comme réponse la lormation
des mouvements armés alin de défendre les intéréts de leurs communautés, Les résultats de
notre enquéte montrent que le changement dans le rapport de pouvoir entre les groupes
dominants et les groupes dominés ne méne pas nécessairement 4 la fin des instabilités
politiques el sociales. A contrario, celles-ci tendraient a s’accentuer dans la mesure o ce
changement réveillerait le désir des groupes dominés a consolider leur position afin d’éviter
le retour & la situation d’avant, situation contre laquelle les groupes dominants essaicraient
de lutter afin de préserver leurs acquis. L'exemple de I'lrak pourrait bien en étre une
ilustration. Les instabilités politiques pourraient également résulter de la désintégration de
la légitimite du gouvernement central. Les cas de la Somalie et de la Cote d’Ivoire sont des

exemples qui témoignent a divers degrés de cette situation.

Un autre facteur de risque sociopolitique qui pourrait plutit se manilester dans les pays o
les populations ont une certaine liberté d expression est la réaction de Mopinion publigue
locale et de groupes de pression. Comme Ma précisé un des experts-répondants, ce Facteur

n'a une lorce que sioles inlrastructures politigues el sociales permetient aux opinions
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publiques de se transformer en influence politique @« Depends whether social/political

infrastructure alfows for public opinion to be translated into political influence. »

Les lacteurs externes. susceptibles de générer ou de propager les instabilités, ressortis de
notre enquéte sont au nombre de trois © alliance en temps de guerre, effet diaspora ainsi que
présence et représentation dans les institutions politiques régionales ou mondiales. 11 faut
souligner que les opinions des experts-répondants sont tres divergentes sur I'importance de
ces facteurs pour Fanalyse du « risque-pays ». Seul Ueffet diaspora est considéré comme
ayanl une importance mitigée avee un consensus modeéré. Le  facteur présence et
représentation dans les institutions politiques régionales ou mondiales généralement retenu
par les agences de notation de risque n’a pas éé jugé important par les experts-répondants.
Selon certains dentre cux. ce facteur peul étre considérd 4 la fois comme un facteur
stabilisant et déswabilisant @« This can be either stabilizing o destabilizing ». Pour
d'autres, 1l tend plutot 4 réduire la possibilite de risque politique © « (...) may minimize
risk ». Ce constat rejoint la position de Proff (2001) ainsi que de Vernon-Wortzel ¢t
Wortzel (1990) qui expliquent que Mun des effets politiques attendus de Pintégration
régionale est I'évolution de la démocratie dans les pays partenaires en méme temps que la
croissance des pays. En effet, les pays membres des blocs régionaux s attendent a ce que
chacun d’cux assure une plus grande stabilité politique et sociale interne. La satisfaction de
ces attentes devient un impératil’ pour maximiser les ellets positils des bloes régionaux.
Ainsi. les sources de risque politique telles que les révolutions et les guerres devraient

probablement diminuer avec I'accroissement des intégrations régionales.

7.2.3. Des risques politiques plus subtils

Il apparait 4 travers notre enquéte que les instabilités politiques el sociales, les
expropriations ¢t les nationalisations sont des risques politiques que les entreprises peuvent
encore courir sur les marchés Gtrangers, Cependant, si nous nous concentrons uniguement
sur ces risques, il y a un danger que nous n'ayons pas une vue (rés compléle de
Penvironnement des entreprises internationales, En cflet, comme nous avons explique

précéedemment. les Flals semblent étre dessaisis d'un certain nombre de leviers de
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contraintes  qui - constituaient les dimensions  essentiellement prises en compte  dans
I"évaluation et Pexplication des risques politiques. Ces derniers ne prennent plus vraiment
la forme d’expropriation, de nationalisation ou de conliscation. « There are many kinds of
host country actions on faxation or regulation or breech of contract or non-performance on
cortracts on non-honoring of arbitral awards that have replaced the traditional notion of
expropriation and nationalization » alfirme un expert-répondant. Ainsi, en accord avee
Roudaut (2000), on peut comprendre que les risques politiques semblent  prendre
aujourd’hui des formes plus subtiles et complexes. La corruption ressort de notre enguéle
avee un trés fort consensus comme une nouvelle forme importante de risque rencontré par
les entreprises internationales. Avec internationalisation des entreprises, la corruption
devient un probléme inquictant qui affecte aussi bien des aspects liés aux coits des
opcrations, aux relations d alTaires des entreprises et aux rapports entre les gouvernements.
les récents scandales des compagnies Enron et WorlCom qui les ont conduits & la faillite
montrent que tous les pays du monde, a divers degrés, sont conlrontés aux problemes de la
corruption. Cependant, plusicurs études pointent du doigt, et pour cause, les pays en
développement comme les plus corrompus. En effet, la plupart de ces pays se rivalisent 4 la
léte du classement mondial annuel de Transparency nternational, 11 est difhicile d’associer
la corruption a un scul actear, mais Tanz (2001 ), LaPalombara (1994) ¢t dautres auteurs
ont associé, parmi d'autres  facteurs, état de  sous-développement  des  institutions
nationales ¢t le manque de transparence dans la gestion des finances publiques aux
problémes de la corruption. Ces deux facteurs sont reconnus par les experts-répondants
comme étant importants pour analyse du « risque-pays » avee un niveau de consensus

respectivement modéré et lorl.

Contrairement a4 ce qui apparait dans la httérature, les obstacles non tarifaires et
administratifs n‘ont obtenu qu'une importance mitigée avee un consensus  faible.
Cependant. les résultats de notre enquéte confirment la persistance des  sanctions
ceonomigues moins radicales, sous lorme d’embargo commercial, prises individuellement
par les pays hotes ou collectivement au sein des regroupements régionaux. De par les
impacts qu’elles ont sur les relations commerciales internationales, les décisions d’embargo

constituent une forme de matérialisation de risque politique. Aujourd’hui, au nom de la
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futte contre le terrorisme international, de la défense de la paix et de la séeurité
internationale. les puissances économiques ou la communauté internationale mettent
certains pays sous embargo ¢conomique et prévoient des sanctions contre les personnes
physiques ou morales qui exerceront des activités avee ces pays. Cela a €€ le cas de la

Libye. de I'lrak sous Sadam Hussein.

7.2.4. Des facteurs culturels & conserver

['appartenance culturelle et ethnique est devenue, ces derniéres décennies, un des
phénomenes politiques les plus importants, Weiner (1992) pensait méme qu’elle serait
aujourd hui le principal moteur de Iinstabilité actuelle ou potentielle de plusieurs zones du
monde. Ainsi. "une des caraciéristiques du monde contemporain est la montée des conllits
mus par des considérations ethniques ou culturelles. Cependant, les résultats de notre
enquéte démontrent que les experts-répondants ne semblent pas totalement convaincus de
Mimportance des variables culturelles dans Manalyse du « risque-pays ». Les conlflits
cthniques et religicux ne sont considérés comme des risques importants pour les entreprises

internationales qu’avec un taux de consensus moyen.

S"agissant des facteurs socioculturels générateurs de risques, hostilité envers les Ctrangers
ainsi que 'indgal accés aux ressources nationales, respectivement considéré par Haner
(1979) ¢t Crawlord (1998) comme & Nongine des lails générateurs de tensions et de
désordres sociaux dans un pays, n‘ont é1é jugés importants par les experts-répondants
gu'avee un taux de consensus moyen. De méme, 4 un nivean de consensus modéré, la
politisation des groupes ethniques s’est avérée importante, tandis que les experts
participants s accordent a considérer deux facteurs d'influence externe et un facteur
national socioculturel comme éant moyennement importants pour 'analyse du « risque-
pays ». Pour les facteurs socioculturels d'influence, il s’agit des fux d’¢changes
informationnels importants avec des groupes ethniques parents dans des pays voisins et des
alliances des groupes ethniques ou religieux avee des communautés transnationales

apparentées, Ces lacteurs coupent avee ceux que Keller (2002) ainsi que Lake et Rothehild
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(1998) ont considérés comme les racines de la « transnationalisation » des conflits

cthnigues,

La composition ethnique du pays s'est révélée comme un lfacteur national ayant une
importance moyenne pour analyse du « risque-pays ». Cetle position  pourrait étre
expliquee par le fait que, comme Pont indiqué Bowen (1996) ¢t Crawlord (1998), la
composition ethnique ne devient un facteur de risque que si elle constitue une source de
disecrimination ou de privilége. Conerétement, cela signifie que contrairement 4 certaines
idées reques, la diversité culturelle ou ethnique ne constitue pas en soi une source de risque.
Clest sa politisation qui engendre des tensions entre les communautés culturelles ou
ethniques. Un expert-répondant fait remarquer en ce sens ;

a Le seul fait d avoir une variété de groupes ethniques dans un pays ne pose pas un
risgue politigue en dant gue tel Clest lorsque ces différences ethnigues sont
politisées on guun groupe ethnigue est exclu du pouveir décisionnel gu'un risque
politique se présente. »

Enfin, il faut souligner que le role transmetteur ou générateur de risque reconnu par la
littérature a "homogénéisation culturelle ainsi qu’a la domination et hégémonie d une
minorité¢ ethnigue économiquement forte ne semblent pas étre pergu par la majorité des
experts-répondants. Ces facteurs n"ont suscité qu’une faible convergence d’opinions de la

part de ceux-cl.

Conclusion

Quelle serait approche susceptible de micux appréhender le « nisque-pays » dans le
contexte  international  contemporain?  Quelles  seraient  les nouvelles  dimensions  du
« risque-pays »? Quels seraient les facteurs composant ces dimensions? Lanalyse des
résultats faile dans ce chapitre nous a permis dapporter une réponse a ces trois principales
questions qui ont orenté notre réflexion. En effet, sur la base des résultats de notre enguéte,
nous avons pu proposer une approche de « risque-pays global » qui fournit une vision plus
compléte de lenvironnement des entreprises internationales en apportant 4 "analyse

traditionnelle du « risque-pays », une autre dimension de plus que la simple matérialisation
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locale des incertitudes. Ainsi, le cadre d’analyse qui ressort de cette recherche, représenté
par la figure 7.4, supgére une analyse du risque lié & un pays donné suivant trois
dimensions : les influences externes subies par le pays, Menvironnement sociopolitique
national ainsi que 'environnement ¢conomigue et financier national. L'importance de ces

dimensions et les éléments qui les composent peuvent varier suivant les pays.

[1 faudrait souligner que méme si la possibiliteé des formes dures des risques politiques
semble étre limitée dans le contexte international contemporain, celui-ci ne semble pas
¢liminer, surtout dans les pays en développement, les risques ¢t facteurs de risque
essentiellement pris en compte dans Manalyse classigue du « risque-pays ». Cependant, la
corruption et les sanctions économiques sous forme d'embargo sont des formes plus
subtiles ¢t complexes de nsque poligue auxquelles on doit penser dans Panalyse des

risques lics 4 un pays.

Les résultats de notre enquéte révélent une convergence trés intéressante pour la plupart des
variables ¢économiques el linanciéres, Par contre, les variables politiques et culturelles ne
semblent susciter qu'un intéré mitigé de la pant des informateurs-clés, Néanmoins, en
prenant pour hypothése que la plupart des instabilités politiques et sociales que les pays
connaissent aujourd hui sont mues par des considérations socioculturelles, ces variables
semblent devenir incontournables pour une meilleure appréciation de environnement

international des entreprises.
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Repenser le concept du «risque-pays » dans le contexte de la mondialisation

Figure 7.4 : Dimensions et éléments constitutifs du « risque-pays global »
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L objeetif de cette recherche était de proposer une nouvelle vision du « risque-pays » el
d'¢laborer un cadre danalyse permettant une meilleure apprehension de ce risque dans le
contexte actuel de la mondialisation, Aussi avons-nous jupé utile avant loute chose
d'essayer de micux cerner le « nisque-pays » alin denlever toute ambiguité entourant ce
concepl. La revue de littérature nous a permis de remarquer que le « risque-pays » est un
concept polysémique. On peut distinguer cependant deux axes traditionnels danalyse
Fapproche du rsque sociopolitique (ou tsgque politigue). goi constste a analyser e
@ risque-pays » par rapport & atmosphére sociale et politique du pays hote, et approche
ceonomique ¢t lmancicre qui Midentilie par rapport 6 la solvabiliié d'un pays. Ces
approches sont développées d partic d'un ensemble de facteurs d'un environnement
international trés speciflique o une grande importance est accordée 4 la notion de rontiéres
nationales et d*un Ftat souverain. Le contexte international contemporain semble amenuiser
cetle importance 4 canse des relations d'interdépendance qu'elle erée entre les pays. Sur le
plan de la flinance internationale, le monde a connu une révolution qui se résume par la
regle des « trois 1) o déréglementation, désintermediation et décloisonnement. Loin d’étre
un déterminisme, cette évolution résulte des choix politiques des gouvernements afin de
faciliter Pintégration des marchés lnanciers et d’acedéder aux sources de linancement
internationales néeessaires A la stimulation de la croissance des économies nationales.
Cependant, bien qu’elles soient dilticilement explicables 4 cause de 'imbrication de
dilTérents Tactears, les erises linancicres internationales qui se sont succede ces dernicres
decennies an méme rvthme du développement de la globalisation linanciére nous montrent
les revers de la hibéralisation et de Mintégration des marchés financiers. Elles révélent

épalement que les instabilités cconomigues et linanciéres peuvent provenir de la défaillance
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des acteurs privés el ne revétent plus le caractére national. Les mécanismes de propagation
de ces crises sont accrus a cause de Minterdépendance réelle ou économique et linanciére

entre les pays.

La mondialisation a également entraingé un elTritement de "exercice de la souveraineté des
Etats et une redéfinition de leur réle. Ce dernier est désormais conditionné par les intéréts
de plusieurs groupes d’acteurs, dont les entreprises internationales. Depuis la fin des anndes
1980, leur nombre ainsi que leur poids ¢conomique n'ont cessé de croitre el leurs activités
semblent de plus en plus indispensables @ la croissance ¢conomique des pays hotes ¢l au
hien-étre de leur population. En effet, la diminution des barriéres a entrée des marcheés et
du role des pouvoirs publics dans les ¢changes extérieurs a amené les entreprises
multinationales a redevenir un vecteur de la croissance économique de plusicurs pays priace
a leurs effets positifs sur la balance de paiement, Memplor ¢t la fourniture de certains
services publics. Cependant, ces entreprises, méme si elles restent attachées i leur pays
d'origine de par leurs stratégies transnationales, acquicrent une flexibilité territoriale qui
leur permet de devenir moins loyales envers un pays. De plus, poursuivant des objectifs qui
leur  sont  propres,  elles  disposent  d'importantes  ressources  pour  influencer
considérablement les donnes économigues ou entraver les politiques publiques nationales.
Par conséquence, pour attirer les investissements directs érangers et bénélicier des
avantages qu’elles procurent aux économies nationales, les gouvernements sont contraints
de substituer des attitudes de coopération et des politiques de promotion des activites des
entreprises étrangéres 4 leurs comportements hostiles ¢t discriminatoires d’antan. (est
dans cet esprit que des zones franches industrielles, a intérieur desquelles les entreprises
clrangeéres sont exemptes d impdts sous certaines conditions, sont créées dans certains pays
en développement el des crédits d'impdt sont offerts a plusicurs grandes entreprises

multinationales.

Sur un autre plan, avee la fin de la guerre froide, la géopolitique mondiale, les structures et

les relations commerciales ont commenceé a changer de fagon que les théories et modéles
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traditionnels offrent peu d’éléments d’analyse et de compréhension. La division du monde
en deux bloes qui prévalait durant la période de la guerre froide n"existe plus. Cela a permis
la fin des conflits d"hépémonie idéologiques entre 'Ouest et I'Est et la dislocation de
Pempire soviétique. Cependant, ces grands événements ont profondément reconliguré le
visage eéopolitigue do monde et ont Tavorisé 'émerpence de nouveaux tvpes de conllits
moltives par des revendications culturelles et ethniques et la montée des mouvements
sociaux. La mondialisation de ces conllits el des protestations sociales dément Midée sclon
laquelle le «risque-pays » est Papanage des pays en développement. Les menaces
terroristes, les attentats ainsi que les manifestations motivés par des revendications
religieuses ou cthniques qui continuent de planer sur les pays industrialisés et les
contestations populaires des activités des mulunationales dans ces pays se traduisant
souvent par des actes de vandalisme contre des propriciés de ces entreprises démontrent
clairement que le risque se mondialise. Dans ce contexte international ou les pays sont de
plus en plus interreliés, la dimension nationale ne pourrait plus ére la principale et la scule
composante  du  « risque-pays ». 1l semble done  logigue que la nouwvelle  donne
internationale induise "émergence d'une nouvelle vision dans la conceptualisation et
Panalyse du «risque-pays ». Cependant, malgre Uexistence de quelques recherches
remettant en cause les approches traditionnelles du « risque-pays », on assiste it I'absence
détudes récentes intégrant les variables issues du nouvel environnement d’aflaires dans
I"appréhension des risques sur les marchés internationaux. Partant de ce constal, nous avons
défini un objet de recherche que nous avons développé a partir de trois questions de
recherche formulées comme suit ¢

- Quelle serait Papproche susceptible de mieux expliquer ou appréhender le « risque-

pays » dans le contexte international contemporain?
- Quelles seraient les nouvelles dimensions du « risque-pays » dans ce contexie?

- Quels seraient les Tacteurs composant ces dimensions?

La revue de la littérature sur le sujet et Panalyse de Penvironnement international nous a
permis de dégager un cadre conceptuel et d'analyse de « risque-pays » qui a ¢1é confronté

aux informations  recueillies par la méthode Delphi. afin de juger dabord de sa

225



Conclusion pénérale

vraisemblance ainsi que celle de ses éléments constitutifs et d’améliorer par la suile sa
qualit¢ explicative. Le choix de Delphi comme méthode d’investigation est motive par la
nature qualitative et exploratoire de la recherche ainsi que les objectifs poursuivis. De plus,
dans la mesure ol cetie recherche nécessite une diversification des répondants ayant des
connaissances et des expériences dans des domaines variés afin de toucher tous les aspects
du sujet, Delphi devient la methode d'investigation la plus approprice. La possibilité que
les répondants exercent dans divers domaines et qu’ils soient localisés a plusicurs endroits
géographiquement  ¢loignés les uns des autres rend moins pratiques  les méthodes
traditionnelles d’investigation et appuie également le choix de Delphi dans le cadre de cette
recherche. Cette raison, en plus de certains avantages spécifiques. justifie ¢galement
Futilisation  du courriel et de Plnternet  comme  méthode  d administration  des
questionnaires. En effet, les experts-répondants ont ¢1é invités par courriel a répondre aux
questionnaires disponibles sur un site web crée a cet effet el ensuite, a nous 'acheminer par

voie ¢lectronique.

Conformément aux principes Delphi, nous avons effectué trois tours de questionnaires
aupres des informateurs-clés ou experts. Ceux-ci étaient composés des patriciens ainsi que
des prolesseurs-chercheurs. Notre population totale mitiale était constituée de soixante-dix-
neul (79) analystes provenant des agences de cotation du « risque-pays », de cent gquatre-
vingt-quatre (184) cadres d’entreprises, repérées sur Internet ou dans STRATEGIS, dont le
« risque-pays » peut constituer une variable importante, ainsi que de soixante-cing (65)
professeurs-chercheurs ayant fait des publications en rapport avee le sujet. Cependant. a la
fin du processus Delphi, seulement vingl-trois (23) questionnaires onl €i¢ retenus pour
analyse. Plusicurs autcurs, notamment Miller (2001), ont jugé cette taille sulTisante pour la
consultation Delphi, car & partir de quinze (15) experts-répondants, |"erreur moyenne du

groupe devient faible.

La principale source d’intérét qui définit la pertinence de cette recherche réside dans la

prisc en compte de Uinterdépendance entre les pays dans la conceptualisation et
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"explication du « risque-pays ». Ce faisant, elle comble une importante lacune au sein de la
littérature. Iin effet, la revue de littérature nous a permis dapprécier les contributions des
recherches antérieures, mais avssi de voir les limites des approches traditionnelles du
« risque-pays » en particulier celles construites autour de la notion de territoire ¢t de la
souveraineté nationale, Ces approches se focalisent uniquement sur les risques et facteurs
liés a 'environnement interne des pays considérés sans se soucier de 'existence des
influences externes. Or, notre analyse démontre 'importance de cette nouvelle dimension
dans analyse du « risque-pays ». Ainsi. cetle recherche ouvre un nouveau champ
d'investigation en ce qu'il propose une approche de conceplualisation qui pourrait

alimenter des réflexions futures.

Yar ailleurs, Panalyse de Penvironnement international contemporain appuie idée que le
concepl de « risque-pays » evolue. Les crises linanciéres récentes, de par leur origine et
leur manifestation, ainsi gue la prolifération des conllits a caractére ethnique dans plusicurs
pays induisent uujmtrd’hhi la nécessité de compléter ce concept par Iincorporation de ces
nouvelles variables, Calhoun (2003) et Gautricaud (2002) soulignaient d*ailleurs, dans leurs
travaux, que le mérite de continuer les recherches sur le « risque-pays » est plus évident
dans la prise en compte d’événements globaux récents el leurs impacts sur les opérations
des entreprises multinationales. De ce Tait, une contribution majeure de cetie recherche
concerne premicrement identification des facteurs clés pénérateurs du o risgue-payvs » qui
ont émerge du nouveau contexte intermational, puis le développement d une approche
dranalyse plus inéerative. Loin de marquer une rupture avee les travaux antéricurs sur le
W risque-pays », celte approche s'appuie sur nombre dentre eux, mais pallic leur
insullisance, d’abord en revisitant leurs variables clés puis en suggérant que les sources de
risque sur un marché étranger se trouvent dans un ensemble interdépendant de [acteurs
locaux  politiques, socioculturels, ¢conomiques et linanciers ainsi que des variables

favorisant la transmission régionale ou mondiale due a linterdépendance entre les pays.
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Un autre apport majeur de cette recherche est qu'elle répond au besoin de bien cerner le
concepl de « risque-pays ». Aprés un foisonnement dans les anndes 1970, les travaux
conceptuels sur le « risque-pays » sont devenus de plus en plus limités en dépit de la
nceessité de clarifier ce concept. Cette recherche apporte une contribution dans ce sens en
essavant  de  (re)econceptualiser  le  wrisque-pays »  dans  le  contexte  actuel oo
IMinterdépendance entre les pays devient un élément non négligeable dans la déhimtion de
ce concepl. Par ailleurs, la synthése critique des délinitions existantes effectuée dans le
premier chapitre a apporté un éelaircissement sur la nature sémantigque du « risque-pays »,
en enlevant une ambiguité eréée par les recherches particularistes du « risque-pays ». Ces
recherches non seulement ne permettent pas une vision globale du « risque-pays », mais ne
tiennent également pas compte des influences mutuelles des sources de risque. A travers
cetle recherche, on peutl s apercevolr que les risques politigues ainsi que les risques
ceonomigues el financiers ne sont que des dimensions d’un ensemble de risques courus par
les entreprises internationales sur un marché hdte. Ainsi. le « risque-pays » est un concept i
plusieurs facettes se référant 4 un ensemble de risques lics & Penvironnement
sociopolitique, économique ainst que hinancier du pays hote, Comme le mentionne Calhoun
(2003). souvent, les analystes disséquent ce concept en diflérents  types de risques
spéciliques de fagon 4 répondre 4 divers besoins ou motivations. Ainsi, les bangues, par
exemple, se préoccuperont davantage des risques de non-paiement landis que les
entreprises manulacturiéres se focaliseront sur les risques politigues. Cependant, quand on
sTintéresse aux [acteurs générateurs de ces risques, on se rend compte guil devient difficile
de Taire une distinction nette entre les origines du « risque-pays ». Les sources des risques

sont reliées,

Par rapport aux variables culturelles et dans une certaine mesure les  varables
d'interdépendance politique, Menquéte Delphi na abouti dans I'ensemble qu'a des résultats
mitigés. Cela pourrait laisser penser que. contrairement aux variables ¢conomiques el
inancitres, les experts-répondants ¢taient peu sensibles d importance de ces variables

pour "analyse du « risque-pays ». De ce fait. la richesse de cette recherche se trouve dans
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sa capacité a amorcer la réllexion sur ces vanables pavant ainsi la voie a des recherches

[utures.

Au niveau pratique, analyse du « risque-pays » est devenue une activité réguliére exercée
dans plusicurs entreprises multinationales et les banques (Calhoun, 2003). Cela pourrait se
Justifier par le besoin de connaissance sur |"environnement étranger dans lequel voudraient
exercer ces entreprises. Comme le rappellent Hymer (1960) et Hennart (1991), trés souvent,
les entreprises locales disposent de certains avantages sur leurs marchés nationaux dont les
entreprises ¢trangeres ne bénchicient pas. En effet, les entreprises locales comprennent
mieux la nature de leur marché et les impacts des éléments de leur environnement local
(Calhoun, 2003). A contrario, les entreprises étrangeres peavent faire preuve d une myopie
dans cet environnement dont elles appréhendent mal la nature, les acteurs clés et I'évolution
qui est parfois rapide quant 4 ses aspects politiques et ¢conomiques (Meschi, 2005). Des
lors, cette recherche contribue & fournir d”importants éléments sur lesquels les entreprises
Ctrangeres pourraient se focaliser dans la recherche des informations sur les marchés

étrangers avant de faire le choix de leurs investissements ou d’élaborer leur stratégie.

Par ailleurs, plusicurs entreprises se fient aux services de nombreuses compagnies de
consultation spécialisées dans analyse du « risque-pays » a défaut d’avoir des analystes @
Pinterne par manque de ressources. Or, Henderson et Ceeil (1996), cités par Calhoun
(2003). ont trouve gue beaucoup dentreprises entrent dans de nouveaux marchés aveugles
sans informations adéguates, ce qui pourrail conduire a de séricux problémes. Adnsi, an vu
de la sollicitation par ces entreprises des agences de notation, les résullats de notre
recherche pourraient particuliérement Etre intéressants pour ce secleur, en permettant
d’abord de mettre a jour la liste de leurs variables clés puis de développer des outils

d’évaluation et de prévision micux adapités i |'environnement contemporain des aftaires,

MNonobstant ces contributions, au méme titre que la plupart des études, cette recherche

posséde certaines limites qu’on doit avoir en esprit. La premiére est la faiblesse de la taille

229



Conclusion générale

des panels d’experts en depit du fait qu’elle est justifiée par certains auteurs. Le lecteur doit
se rappeler les limites des recherches qualitatives et ére trés prudent quant a la
géndéralisation de nos conclusions. Le nombre de répondants est un petit échantillonnage de
la population ¢éligible choisie. Ce qui pose le probleme de sa représentativite. 1une
maniére géndrale, en dépit du fait que les études qualitatives sont idéales pour la
construction des théones en wdentiliant et en suggérant des pistes de recherches, leurs
conclusions ne sont pas considérées comme statistiquement définitives et la généralisation
des analyses et des résultats est problématique. Dans le cas spécifique de celle recherche, il
est difficile de savoir si les résultats peuvent ¢tre géncralisés & une population plus grande
et le nombre relativement faible des participants pourrait constituer un obstacle 4 la
validation de nos conclusions, Des recherches empiriques plus approfondies conduites sur

un ¢chantillon plus représentatil pourraient permettre de les conlirmer ou de les réfuter.

La composition de échantillon et le pronil des experts constituent une autre  limite
inhérente a cetle recherche. En effet, la méthode Delphi est supgérée comme un moyen
pour recucillir de information précicuse lorsque les questions concernent un sujet
complexe et/ou peu connu i "épogue a condition que le groupe d’experts consultés soit,
apparemment, le mieux informé ou le mieux place pour formuler les réponses (Linstone el
Turoft, 2002 ; Nadeau, 1982). Or, les résultats de notre analyse sont issus des réponses de
vingt-trois informateurs-clés ou experts dont plus de la moitié est composée de professeurs-
chercheurs. Les répondants provenant des entreprises représentent la plus faible proportion
alors que, a notre avis, ce sont les cadres des entreprises internationales qui sont les micux
placés pour nous indiquer les dilhicultés avxquelles lewrs entreprises sont souvent
conlrontées sur les marchés internationaux. Une plus forte participation des répondants de
ce groupe ainsi que ceux des agences de notation du « risque-pays » pourrait peut-ére
permettre de mieux capter ces difficultés et d’aboutir 4 une plus grande convergence des
opinions sur certaines variables, surtout celles culturelles dont Mimportance transparait i

travers "analyse de "environnement international [aite antéricurement.
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Une autre limite de cette recherche est relative a la méthode d'investigation. Certes, la
méthode Delphi constitue un excellent outil pour explorer le sujet étudic¢ en se concentrant
sur les informateurs-clés qui, par hypothese, ont une bonne connaissance et comprehension
de ce dernier. Cependant en ayant pour objectif’ la réalisation d’un consensus sur les
opinions et les idées des experts-répondants par itérations successives, Delphi pourrait
manguer de susciter une traduction fidéle de la position de ceux-ci. En elfel, le consensus
pourrait apparaitre comme le résultat d’une pression exercée sur les répondants ayant des
positions extrémes. Méme si, dans cette recherche, les ceefticients de dissimilarité montrent
de fagon générale un changement relativement faible dans la position des répondants, il

apparait néeessaire d”attirer "attention du lecteur sur cette possibilité.

Cette recherche nous a permis de répondre & nos principales questions de recherche. Ce
laisant. ¢lle apporte une contribution @ la littérature existante, mais ouvre ¢galement la voie
d des recherches futures, Comme on pourrait le remarquer. notre cadre d’analyse manque
de relier un facteur ou un groupe de facteurs a un risque specilique. Une voie L‘:I'l‘l-f'IHE.l[.:‘u:"t:
pour les recherches futures serait d’étudier le lien entre les différents facteurs et les risques,
¢est-a-dire la probabilité quiun facteur génére un risque donné afin de bétir un modéle plus
analytique qui décrirait non seulement les risques, mais permettrait  également  de
comprendre leurs sources. Soulignons ¢ealement que dans cette recherche nous avons
essentiellement essayé de reconceptualiser le « risque-pays » et identifier ses variables clés
dans le contexte de la mondialisation. Une autre extension de cette ¢tude consisterait a
développer et a tester des indicateurs de mesure des différents facteurs de risque ainsi qu’a
développer un modele  mathématique  d'analyse  du  « risque-pays »  intégrant  les

composantes nationales et les influences externes.

Par ailleurs, comme nous Mavons expliqud antéricurement. importance des Tacleurs et les
risques peuavent varier selon les pays et les secteurs d’activité considéres. Aussi, serait-il
intéressant de prendre pour terrains d appheation plusicurs pays alin de conlronter nos

conclusions aux réalités des pays el ainsi. tester la validité de notre cadre d analyvse dans
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Conclusion générale

des contextes particuliers, Cette approche permettrait, entre autres, de metire en évidence
les variables clés du « risque-pays » dans différents pays avant certaines caraciéristiques
donnees. Outre cet aspect, Papproche du « nsque-pays global » oflre une compréhension
globale du phénomene ¢ludié. Cependant, le cadre d’analyse, en se focalisant uniquement
sur les variables intra el extraterritoriales, reste en dega de la totalité des risques auxquels
font face les entreprises. Par conséquent, la conjugaison de notre approche de « risque-pays
global » et de Papproche micro-risque serait aussi une voie a explorer. 1l s’agirait de
compléter le modele de Miller (1992) en lut ajoutant les variables d'influence externe tout
en prenant pour terrain dlapplication un pays. En eflet, selon leur spécificité ¢t de la
particularité de leur secteur d activité, les entreprises internationales ne sont pas aflectées
de la méme manicre par un risque sur les marchés ¢trangers ¢t les réponses possibles
pouvant ¢tre envisagdées different selon quelles soient confrontées & un macro ou « micro-
risque », tel que nous "avons explique dans le premier chapitre. De plus. il semble aussi
indispensable pour entreprise internationale. sur un marchd étranger, d avoir des repérages
au moment d appreécier les risques liés 4 son environnement général que d’étre consciente
des caractéristiques spéciliques du secteur d’activité pouvant allecter ses activités, Porter
(19800 alfirmait que la structure d'une industrie exerce une forte influence sur la
détermination des régles ef sur les stratégies que la firme peut mobiliser. Dés lors, la prise
en compie de la diversit¢ des secteurs d activité et des pays pourrait étre un élément de plus
dans |"¢laboration des stratégies alin de répondre au « risque total » augquel sont confrontées

les entreprises internationales.

Rappelons que cette recherche n’a aucune prétention d’aborder toutes les problématiques
lices a analyse du « risque-pays » ni de substituer ses résultats aux méthodologies
existantes, particulicrement dans le domaine de la gestion international ou les disciplines
comme les finances ¢t les assurances (voir les travaux de Cosset et al.. 1991, 1992, 1995)
influencent grandement les raisonnements en la matiére. Le but de notre démarche est
d’apporter notre modeste contribution aux efforts de pallier les limites de ces approches,
apportant ainsi notre picrre 4 la construction des connaissances dans ce vaste ¢l complexe

domaine de recherche quest Nanalyse du « risque-pays ».

I
.
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Annexe 1 : Copies de la letire de sollicitation envoyées aux entreprises

Objet : Sollicitation de votre collaboration a une recherche doctorale

Madame, Monsieur

Drans le cadre de mes éludes doctorales en sciences de Madministration & "'Universiteé Laval
(Québec, Canada), je méne actuellement une recherche portant sur le « risque-pays ».

Le « risque-pays » est inhérent aux opérations des entreprises internationales dans les
marcheés étrangers. 11 se définissait essenticllement par rapport aux actions ¢t aux décisions
politiques  internes  du  gouvernement  des  pays  hotes. Les  changements  dans
I'environnement des aflaires confrontent les entreprises inlernationales i de nouvelles
réalités. Elles doivent aujourd hui faire face a de nouvelles formes de risque résultant des
relations d'interdépendance que la mondialisation crée entre les pays. Ainsi, I'objectif de
cette recherche est didemtifier ces risques ainsi que leurs facteurs générateurs et de
développer une nouvelle approche  d'analyse du  « risque-pays »  plus  adaptée 4
Penvironnement international  actuel alin de  permettre aux  entreprises  de  mieux
apprehender les risques courus dans les marchés Etrangers.,

Actuellement, je suis au stade de la recherche de répondants pour conduire mon étude
empirigue. Aussi voudrais-je savoir 51 le « risque-pays » constitue pour volre entreprise une
variable importante dans le développement de ses activités a international.  Dans
Iaflirmative.  accepleries-vous de répondre au questionnaire qui vous  sera adresse
ultéricurement ou me fournir le nom et le courrier ¢lectronique des personnes-ressources de
votre entreprise alin que je puisse prendre contact avec elles? Veuillez noter que les
informations recueillies seront traitées en toute confidentialité et ne seront utilisées qu’a des
lins académiques dans le cadre de ma recherche.

Votre collaboration est trés précicuse pour moi et sans votre appui, ma recherche ne pourra
aucunement aboutir a des résultats signilicatifs,

Je vous remercie a4 'avance de votre disponibilité et vous prie de croire, Madame,
Monsicur, en I'expression de mes sentiments distingués.

---------------------------------------------------

Yao Amewokunu, Candidat au PhID.

1661 Pavillon Palasis-Prince

Universite Laval, Québec (Qc.), GITK 7P4. CANADA
Tel : (418) 656-2131 Poste 8832,

Email : yao.amewokunufa fsa.ulaval.ca
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Dear Madam,
Dear Sir

As a doctoral student in administration at Laval University (Quebec, Canada), 1 am
currently undertaking research on country risk assessment.

Country risk is inherent 1o the operations of international corporations in foreign markets. It
was primarily defined essentially in relerence 0 actions and political decisions ol the
eovernments of host countries. Changes in the business environment confront  the
international companies with new realities. They must today face new forms of risk
resulting [rom the relations of interdependence between countries due to the phenomenon
of globalization. Thus. the objective of this research is to identify these risks and their
generating factors, and to develop a new approach ol analysis ol country risk more adapted
to the current international environment in order to make it possible lor companies to better
apprehend the risks in foreign markets.

Currently, I am organizing my empirical study. Thus 1 would like to know if country risk
constitutes an important variable in the development of your company’s activitics in
international markets., 1f so, would you accept to answer a questionnaire that will
subsequently be addressed to you or to provide me with the name and e-mail address of
someone in your company who | could contact? Please note that absolute anonymity will
be assured and the data collected will only be use for academic purposes.

Your collaboration is very vital to the success of my project. T hope that you will respond
lavourably.

Yours sincerely.

Yao Amewokunu

IPhD. student {International Management)

1661 Pavillon Palasis-Prince

Laval University, Quebec (Qc), GIK 7P4, CANADA
TEL : (418)656-2131 Iixt. 8832,

Email : vao.amewokunuid fsa.ulaval.ca
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Annexe 2 : Premiére itération @ lettre d'introduction et (uestionnaire

Etude sur le risque pays : Premier
questionnaire

Madame, Monsieur,

Par la présente, je voudrais solliciter votre participation & une dlude universitaire portant sur
analyse du « risque-pays », Cette recherche s'insére dans le cadre de mes éudes doctorales en
vestion internationale & 'Universiné Laval.

Le o risque-pays » st inhérent aux opérations des entreprises multinationales sur les marchés
ctrangers et se definit essentiellement par rapport a environnement sociopolitique, économique el
financier interne des pays. Le contexte international actuel soumet de plus en plus les pays i des
influences externes qui rendent moins pertinentes les approches actuelles d'analyse du « risgue-
pays ». Ainsi, Pobjectil’ de notre recherche est d identifier les nouvelles dimensions et variables clés
du « risque-pays » et de développer une nouvelle approche intégrant aussi bien les facteurs de
Minfluence externe que les variables nationales des pays holes dans Manalyse de ce dernier.

Les informations seront recueillies auprés des experts reconnus dans ce domaine. Clest a ce titre
gque vous aver élé sélectionné(e) pour participer a4 notre enquéte. Votre collaboration est trés
importante pour le suecés de cette étude.

La méthode de recueil de Uinformation choisie pour atteindre nos objectifs, la technique Delphi,
repose sur une série de trois questionnaires administrés en trois Slapes cspacées d'une période de
trois mois, Chacun des questionnaires  suivants sera construoit a partir des réponses  aux
guestionnaires précedents, Auvssi, esi=il important de participer § touies les Clapes du processus,
Conscient de volre emploi du temps charge, aucun des questionnaires ne devrait vous demander
plus d'une demi-heore de travail,

Pour participer 4 cette engquéte Delphi, il est nécessaire de répondre au premier questionnaire
accessible par le lien hypertexie ci-dessous et me de envayer le plus tot possible, idéalement avant
le 300 janvier. Le second questionnaire vous sera envoye durant le mois d"avril et le troisiéme durant
le mois de juin.

Je voudrais vous mentionner gu'd la fin de 'étude, une synthése du rapport linal vous sera envoyée

par courrier électronique. Je tiens par ailleurs & vous assurer que vos réponses resteront absolument
conlidenticlles,
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Je vous remercie i avance de votre disponibilité el vous prie de croire, Madame, Monsicur. en
Mexpression de mes sentiments distingués.

Yao Amewokunu

Candidat au Phiy,

1661 Pavillon Palasis-Prince

Faa f Université Laval

Ouebec (Oue), GIHK 7

CAMNADA

Cowrriel : yao.amewokunud saulaval.ca

Cliquez ici pour réepondre au questionnaire

erMe s
Lad LEl

UMNIVERSITE
L4 b
vrMee

Etude sur le risque pays : Premier LAVAL
questionnaire T s

the I'sdrminkstrotion

Partie 1 : (Repdéfinition du concepl de risgque pays, dimensions clés et facteurs générateurs du
risque

Cetie premiére partie du questionnaire vise & soumetire & votre opinion une nouvelle définition du
concept de risque-pays et a identifier pour chague composante de ce concept, les principaux
facteurs et les indicateurs clés qui permettraient de micux appréhender.

. Eles-vous d accord qu'a cause des relations d'interdépendance induites par la mondialisation,
les pays sont de plus en plus soumis a des influences externes qu’il faut prendre en compte dans
Manalyse du risque pays?

O
Mon

Sivous réponder non. veuillez pourswivee 8 la question 3. autrement continuer avee la question
suivanie.

2. 5¢lon vous, quels sont les factenrs de ces influences externes?

Facteurs dinfluences financicéres
Liens Ninanciers directs'

- - - v - K
Liens lnanciers indirects
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Autres facteurs & suggérer? Lesquels?

H
o oF

Facteurs dlinfluences réelles on commerciales

Liens commerciaux
Division intra régionale et/ou mondiale des processus de production

Dépendance du pays 4 I'exportation des matiéres premiéres ou des produits

semi-finis
-
L
-1’ I »

Facteurs d’infMuences socioculturelles

Autres Tacteurs  supgérer? Lesquels?

Existence de groupes ethnigques communs i ceux des pays voising

Flux d*informations importants entre les communautés ethnigques des pays
voIsInG

Alliances interethnigues transnationales
Homogénéisation culiurelle

Autres facteurs a sugeérer? Lesquels?

3
L o

Facteurs d’influences politiques

Intégration dans les accords régionaux ou mondiaux

Présente el représentation dans les institutions politiques
régionales ou mondiales.

Autres facteurs a suggérer? Lesquels?
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|
e of

3. Etes-vous d accord que le développement de I'environnement international des entreprises a
réduit voire ¢limine certaines formes radicales de risque politique telles que Pexpropriation et la
nationalisation’!

i
MNon

Veuiller justifier votre position

3
0 of

4. Selon vous, quelles sont les autres formes importantes de risque liées a la situation
sociopolitigque interne des pays hites des entreprises étrangéres? (cochez les cases ci-dessous)

Obstacles tarilaires el non tarifaires imprévus
r T .
[nstabilie politique du pays hote
[ - . . .
Apitations ef manilestations sociales
-
Emeuie
r

ConlTits ethnigues
Enlévements

Veuiller mentionner les autres Tormes de risque sociopolitique que vous juges importantes
el ajouler vos commeniaires
7

m ot

5. Quels sont selon vous les principaux facteurs générateurs de ces risques? (cochez les cases ci-
dessous)

Facteurs politiques
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Diécisions ou actions politiques et administratives

s lacteurs politiques & suggérer! Les 5"
Autres facteurs politigques & sugpérer?! Lesquels?
-
b 4
L 4

Factewrs socioculturels

Mavvaise répartition des ressources nationales
Composition ethnigue du pays

Politisation des groupes cthnigques

Domination o une minorité ethnigue économigquement forte

Capacité du pouvoir politique a assurer la stabiliné sociale du pays

;
™ o

. Penser-vous gue dans le concept actuel, le risque de défao de paicment ou de solvabilite des
Flats représente un risque majeur pour les entreprises?

o M B B B B

Autres facieurs a suggérer? Lesquels?

Pays développés .~ ) i
Y e i Mon

Pays émergents . -
y & i MNon

Yays en développemeni . .
ay Pi (o Mon

Veuillez justilier votre position

5
1 o

7. Selon vous, quelles sont les avtres formes imporiantes de risque cconomigque et financiére peul-
on considérer dans "analyse du risque pays? (cochez les cases ci-dessous)

Fluctuation des prix
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Mowvements incertains des laux de change et des taux d intérét
r

Restriction sur les opérations en devise Clrangére

Veuillez mentionner les autres formes de risque cconomigue et linancier que vous jugez
importantes et ajouter vos commentaires

e of

8. Vewillez identifier les principaux facteurs générateurs de ces risques

Facteurs économigques ci financiers

I v : o .
Systeme bancaire défaillant et non Nable

Solvabilité des acleurs cconomiques prives

Financement de la dette publique par des capitaux prives & court erme
Choix inadéguat d one politigue Gnanciére

Arrimage de la monnaie locale i une monnaie plus forte

Absence récurrente de réserve de devise élrangére

L I e e

Autres Facteurs d suggérer? Lesquels?

m of

9. Alin de mettre en évidence les influences régionales et mondiales que subissent les pays el de
mieux cerner le concept du risque pays dans Uenvironnement international actuel, nous pensons
quiil serail plus approprié de se référer & la notion do risque pays global que nous délimissons
comme o« la matérialivation  des  incertitvdes  résultant  'un  ensemble  complexe et
interdépendant de factenrs ordre sociopolitique, économice financier et géostratégique
propres an pays cible, et de la transmission de risques dtrangers via les influences que celuwi-ci
subit de la part du reste du monde ».

Partagez-vous cette nouvelle définition?
O

Mo

Veutllez justifier votre position
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0 Sivous répondez non a la question 9, quels sont les éléments manguants qu’on devrait ajouter

i eette définition pour la rendre plus pertinente?

i1 |

FE Quelle délinition pourriez-vous suggérer a la notion du risque pays global?

o
.

L |

12, Venilles ajouter vos commentaires sur cette partic du questionnaire,

5
o

&1 &Y

Partie 11 Mdentification des experts.

Experis analysies

Mom et prenom(s) du répondant :
Maom de Magence
Fonction du répondant

Dromaine d expertise ;

i
A

51 vous connaissez d aulres personnes qui pourraient étre considérées comme experts dans

le cadre de cetie recherche, veuillez indiguer ci-dessous leur nom et lear adresse

clectronique
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a1 of

Experts d'entreprisc

MNom et prénomis) du répondant

Fonction occupée dans Mentreprise

Nombre d’année d'expérience dans des
opérations internationales

Mom de "entreprise

Siege social :

Secteur d’activité

Pourcemage de chilfre daltaire réalise par
Ientreprise a Métranger

Mombre de pays couverl par les activités ou
les projets de Pentreprise :

1T T

Sivous connaissez d’autres personnes qui pourraient étre considérées comme experts dans
le cadre de cette recherche, veuillez indiguer ci-dessous leur nom et leur adresse

electronigue
3
w
151 :

Experts chercheurs

Nom et prénom(s) du répondant : I
Titre ; I
Universiteé ou organisme de recherche: I

Mombre approximatil de publications faites !

ou de recherches dirigées sur le risque pays

Si vous connaisscz d’autres personnes qui pourraient étre considérées comme experts dans
le cadre de cette recherche, veuillez indiguer ci-dessous leur nom et leur adresse
clectronigue
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Annexe 3 : Denxieme itération : lettre d’introduction et qutslilmnaim

. . . ‘3 UNIVERSITE
Etude sur le risque pays : Deuxieme LAVAL
questionnaire

Foculbh des scipncs
e |'miiminkstration

wadame,Monsicur,

Dans le cadre de notre recherche visant & redélinir et 4 élaborer une nouvelle approche intégrée
danalyse du « risque-pays ». nous entreprenons maintenant la deuxicme étape de notre enguéte
aupres des informatewrs-clés en vous faisant parvenir le questionnaire accessible par le lien
hypertexte  la in de cette page. Nous vous invitons a y répondre ¢t nous Uenvoyer le plus ol
possible (éalement avant le 9 mai 2005) méme si vous n'aves pas pu compléter le premier
questionnaire,

L analyse des réponses du premier tour de Penquéte nous a permis de dégager une liste d’items que
les participants a P'enquéte ont estimé importants pour lanalyse du « risque-pays » dans le contexie
actuel de la mondialisation, Dans cetle deuxiéme étape, nous vous invitons & valuer ces items au
moyen dune cchelle dimportanee. Plus précisément, vous devrice nous indiquer quelle importance
chacune de ces variables vous parait revétir pour analyse du « risque-pays ».

Ce guestionnaire composc exclusivement de questions fermées deveant normalement vous prendre
moins d'une demi-hevre. 11 est essentiel pour nous que vous acceptiez de participer a4 celie
deuxicme Glape de Penguéte car I valeur de la recherche dépendra du nombre de personnes qui
auront repondu & nos trois questionnaires.

MNous voudrions vous rappeler qua la fin de Uétude, une synthése du rapport final vous sera
envoyee par courrier électromique et que vos réponses resteront absolument confidentielles,

Mous vous remercions de volre participation a notre enguéte et de Uintérét que vous porler a celle
recherche. Sivous aver des questions, n'hésitez pas a nous contacter i adresse ci-dessous.

Yao Amewokunu

1661 Pavillon Palasis-Prince

FSA / Université Laval

Ouébee (Que), GTE 7P4, CANADA

TEL - (418) 656-2131 Poste 8832,

Email : yao.amewokunu@!fsa,ulaval.ca
Chquez el pour répondre au questionnaire

* La confidentialité des réponses et de fanonymat des participants sont garantis par ke « Comité d'éthique de la
recherche de "Université Laval (CERUL) » {dossier 2004-242.
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Second Questionnaire

Une analyse attentive des réponses du premier questionnaire nous a permis de dresser une liste détaillée des facteurs permettant
de mesurer les influences externes subies par les pays ainsi que des risques et facteurs clés de risque liés a "environnement
interne d'un pays donne. Dans ce deuxieme questionnaire, nous vous demandons d’évaluer au moyen d’une ¢chelle d'importance
chacun des items ressortis du premier tour.

I est trés important de lire attentivement les définitions des échelles auxquelles vous devriez vous référer pour compléter le
guestionnaire.

Explication de I'échelle de valeur

1. Pas du tout important : Mon pertinent.
Devrait étre supprimeé de la liste des variables 4 considérer.

F-2

. Peu important : Faible pertinence.
A un rapport trés indirect avec I'analyse du « risque-pavs ».

. Moyennement importe : Pertinence mitigée.
A une valeur prédictive faible ou moyen en soi.

Lad

| 4. Important : Est pertinent par rapport 4 "analyvse du « risque-pays ».
i A un impact significatif mais non déterminant dans I"analyvse du « risque-pavs ».
- 5. Trés important : Est extrémement important pour "analyse du « risque-pays ».

| Facteur déterminant dans I"analyse du « risque-pays ».




Un espace est prévu pour toutes les remarques que pourraient susciter les items énumeéres ou pour justifier votre position. Vous
pouvez également apporter, suggérer des modifications & la formulation retenue ou ajouter d’autres items si vous le juger

nécessaire.

Bien que le « risque-pays » ne soit pas spécifique aux pays en développement. en tenant compte des observations de certains
réepondants, cette recherche se focalisera essentiellement sur ces pays y compris ceux en émergence.

Partie I : Facteurs clés d’influence externe régionale et mondiale

Lors du premier tour, les experts interrogeés ont unanimement reconnu la nécessité de prendre en considération les influences
extérieures induites par |'interdépendance entre les pays dans 1'évaluation du « risque-pays ». Dans cette premiére partie du
questionnaire, il s’agit d’indiquer sur une échelle de 1 4 3. I'importance que paraitrait revétir chacun de ces facteurs d"influence

extérieure dans I'analvse du « risque-pays. »

1. Facteurs financiers d’influence

- Items ressortis du premier tour (12345

Commentaires

1. Liens financiers directs rrerr
| Ils sont favarisés par le développement des technalogies de communication et par | — —
| le fait que les instirurions financiéres disposent de grands holdings transnationaux
| dans les pavs. Ces liens induisemt une forte corvélation entre les muarchés
| financiers et constituent des canaux de propagation des instabilités et des
| mauvaises nouvelles.

' 2. Forte dépendance vis-i-vis des investissements directs étrangers rrrrr

| La dépendance du pays des investissements directs étrangers pour financer son | — —

| développement économique, en |'absence d une épargne nationale élevée, rend le |
taux de croissance directement dépendant des variations conjoncturelle de 1'offre |
de capiraux émrangers et entraine une volatilité économigue qui pourrait avoir des

| effers désasrrewx sur 'ensemble des fondamentaux macroéconomigues nationaux.
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3. Importance du flux entrant net des investissements en portefeuille rrrrr
Les investissements en portefeuille sont intrinséquement plus instables et plus | —
volatiles que les flux a long terme. De ce fait, ils rendent les économies plus
sujettes aux retournements de la confiance et des comportements irvationnels des
investisseurs, et aux chocs extermes.  L'important des investissements en
portefeuille dans la composition des flux de capitawx pourrait donc constituer un |
| facteur d instabilité et de fragilité financiére. ;

| 4. Nature et localisation des principaux débiteurs 'rerrerer |
Un pays risquerait d'étre touché par des crises et instabilités déclenchées dansun | — — — —
auire pays s'il préte a ce dernier des capitawx importants a court terme, De |
| méme, le pays pourrail étre atieint par des rurbulences déclenchées dans une
| Fégion si ses principawx débiteurs se localisemt dams cetre région. C'était le cas du
| Japon lors de la crise asiatique.

| 5. Ressemblance entre les structures économiques et financiéres rrrrr
| Lne crise pourrait s étendre d'un pays a wn autre si les deux pays présemtent | —
| certaines caractéristiques économiques el financiéres similaires. Ainsi, la crise
Isera régionale ou mondigle selon gque ces caractéristiques tendent a étre
| régionales ou mondiales,

|

6. Autre (précisez) : FrrCrcr
| 7. Autre (précisez) : rrrr
I -----
| 8. Autre (précisez) : Frerre
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2. Facteurs réels ou commerciaux d’influence

' Items ressortis du premier tour. (123435 Commentaires

1. Liens commerciaux bilatéraux ou multilatéraux rrrrr
Les liens commerciaux pourraient wransférer les chocs des prix relatifs erv de = — —
revenu d ‘un pays a un autre.

2. Forte dépendance du pays des marchés extérieurs. recrrr
Deux cas de figures peuvent se présenter. Si la recette du pays dépend quasi | — — — —
exclusivement de |'exporiation des matiéres premiéres, la baisse du prix de ces | .
produits de base sur les marchés internationaux suife a une crise pourrait avoir
un effer dévastatewr sur son économie, Ce fur le cas de nombreux pays en
développement donr ["économie élait principalement basée sur ['exporiation des
matieres premiéres lors de la crise asiatigue. Dans le second cas. comme ['a
montré |'expérience de la Thailande et de | Indonésie, la baisse des principaux
| produits exportés peut conduire a un tassemeni des exportations et a un
| ralentissement économigue. |

3. Forte dépendance des pays en amont ou en aval dans le processus ~
international de production e
Cela suppose gue le pays se spécialise a des siades spécifigues de production
d'un bien dans lesquels il a un avantage comparatif. Cette imtégration verricale |
dans le processus de production international rend la structure de production |
| mationale 1rés dépendante des autres payvs appartenant 4 la chaine de production. |
Par ce lien, I'économie nationale devient plus sensible et vulnérable aux chocs |
externes qu 'ils soient régionaux ou globaux.

4. Diversité et la localisation des partenaires commerciaux rrrrer | |
L économie dun pays powrrait facilement étre en difficulté si elle dépend | — = — |
principalement d'un seul pavs ou d'un groupe de pays appartenant & une méme |
| région économique a cause des liens d 'interdépendance qui accroissent le risque

de comagion. [l deviemi donc importamt de porter une auention a la
| diversification et & la localisation des principawx partenaires économigues du |
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| pays.

' 5. Concurrence commerciale dans un marché tiers important rerrr
| Une forte concurrence des pays dans un marché tiers important peut conduire a . — —
wne dévaluation excessive des monnaies nationales afin  d assurer leur |
competitivité, Ce fut par exemple le cas de I'Argentine et du Brésil en 1999, La :
dévaluation de la monnaie nationale pourrail entrainer une hausse de |'inflation
| comme ¢ 'éait le cas de la Russie en 1998, ou une pression phénoménale sur les

entreprises et le pouvoir d'achat de la population (exemple des pays de la zone

CFA en 1994) et une augmentation du poids de la dette extérieure.

6. Autre (précisez) : rerrr
7. Autre (précisez) : FrCrcr
8. Autre (précisez) : lrrrrer

3. Facteurs socioculturels d'influence

- Items ressortis du premier tour. 12345 Commentaires

1. Flux d’échange informationnel importants avec des groupes ethmiques ~pr~r—rr

parents dans des pays voisins [ |
La diffusion des conflits impligue des flux de ['information d'une communauié |
ethnigue ou & une autre communauté ou d wn Etat @ un autre Etar qui présente |
déja une forte probabilité dinstabilité basée sur le pluralisme culturel Les |
informations qu'elles solent vraies ou fausses servent de détonateurs aux tensions |
sociales dans ces communautés ou pays. Ainsi, lorsqu’il existe des groupes
ethnigues parents dans des pavs voisins, les conflits ethnigues peuvent |
| intentionnellement ou non devenir transnationa.
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' 2. Alliances des groupes ethniques ou religicuses avec des communautés | — |
transnationales apparentées T ==
Les groupes ethnigues ou religietx nationaux pewvent s 'allier pav affiniré cvec
des commumauiés tramsnationales apparentées, avec comme résultats les
débordements des conflits des frontiéres. Ces alliances pewvent se matérialiser | |
sous forme daide financiére, d'appui logistigue. de mise a disposition de | |
personnel, eic.

3. Menace d*homogénéisation culturelle rrrrro|
L'un des effets de la mondialisation serait la création d'un ordre global dans | — — — |
lequel les institutions de 1 ‘Etat, les pratiques, les valeurs el les crovances tendent |

| @ converger vers une norme voire s 'intégrer. La menace d homogénéisation | .
culturelle pourrait susciter wune hostilité des cultures locales envers les étrangers | !
ou conduire a des alliances et du nationalisme au sein des groupes ethniques. |
religieux ou tribaur. Le degré d'ouverture du pavs aux cultures étrangéres (plus | '
particuliérement a la culture occidentale) el les antitudes des groupes culturelles
par rapport a ces cultures seraient des facteurs a surveiller dans les analvses.

4. Effet diaspora rerrr
Par exemple, une communawté gqui manifeste violemment dans wn pays hite | — —
fvoisin ou lointain) contre un événement survenu dans son pays d'origine ou
contre le soutien du gowvernement hdte au gouvernement contesté du pays
d'origine.

"5, Autre (précisez) : Ferrrr

6. Autre (précisez) : rrreErE
|- I

7. Autre (précisez) : rrrrr
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4, Facteurs politiques d'influence

Items ressortis du premier tour 1234535 Commentaires

1. Intégration dans les accords régionaux ou mondiaux rrrrr

mondiales

3. Alliance en temps de guerre , rerrrr
Les alliances strarégigues comme celle formée par e Pokistan et Jes Erars-unis | — — — 7 7
conire les Talibans en Afghanisian.

4. Autre (précisez) : rrrrr

|
5. Autre (précisez) : Frrrr 5
6. Autre (précisez) : lrerrr |

Partie II : Dimensions et facteurs du « risque-pays » lié a I'envirennement interne du pays analvsé

Il semble difficile d’atteindre I"exhaustivité pour ce qui concemne les variables liées a ["environnement interne du pays analysé.
Ainsi, dans cette partie nous vous invitons & vous prononcer sur les risques et facteurs internes moins tenus compte dans les
analyses traditionnelles. I s’agit de nous indiquer I'importance que vous attribuez a chacune de ces variables.



1. Risque sociopolitique

| Ttems ressortis du premier tour. 123 4 5 | Commentaires

——

' 1. Obstacles non tarifaires ou administratifs rrrrr
| Fixation des cotations sur les exportations, des exigences administratives | — =
| discriminatoires comme par exemple 'exigence de la France de créer une version
| framgaise de tous les sites Web hébergés en France. contrile des informations par

| le gouvernement, etc.
|

| 2. Conflits ethniques ou religieux “rrrr
i Ex. : Sunni - Shia au Pakiscee | T 007

3. Terrorisme national FrerFr :
| Ex. : Les Maoistes au Népal. les Tigres Tamowls au Sri Lewke |7 = =7 =7

| 4. Enlévements _ ' CCCCC |

éiEmhargu Frrrr l

""""" !

6. Corruption _E rrer |
7. Autre (précisez) : rcrrr
B. Autre (preécisez) : : CCCCrC
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5. Les facteurs politiques générateurs du « risque-pays » politique

i Items ressortis du premier tour. 12345 | Commentaires
| | |

1. Changement significatif dans le rapport de pouvoir entre le groupe -
dominant et le groupe dominé, | =====
Cela peur résulter de facteurs externes ou domestigues. ' ;

1, Réactions de I"opinion publique locale et de groupe de pression recrrr

Par exemple, le mécontentement de la population suite a des scandales de i
corruption impliguant des personnes au pouveir ou proches du pouvair,

' 3. Répression, persécution et marginalisation d'un groupe politique ou social rrrrr
Elles peuvent prendre la forme des mesures coercitives prises par 'Etat ou des | — — ~ [
| pratiques discriminatoires exercées a 'encontre d un groupe politique ou social,

Ces mesures sont des sources poteniielles de revendications, de violents conflils et |

de soulévemenis conire le gouvernemen.

4. Légitimité des gouvernements rcrrer |
5. Changement dans la composition dans la direction du parti au pouvoir rrrrr |

S A i
6. Etat de sous-développement des institutions nationales rrrrr |

| Ce facteur pourrait également étre une source de problémes financiers. La faiblesse

des institutions légales pourrait conduire & un mangue de transparence dans
| 'application des lois et a une perie de conflance des investisseurs se traduisant par
| une délocalisarion rapide des capitau.

k2 Autre I:Frl'é{:ﬁel_} H ' rrrrr :

8. Autre (précisez) : rerrr
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| 9. Autre (précisez) : Trrrrr I

3. Facteurs socioculturels générateurs du risque politique

| Items ressortis du premier tour. 12345 | Commentaires !

| 1. Imégal accés aux ressources nationales rrrrr
| Lidentité culturelle ou ethnico religieuse powrrait mener a un conflit si elle | — —

devienl un critére de discrimination ou une source de privilége dans I'accés aux |
| ressources économigues el politigues, et & la protection des droits des individus. |

' 2. Composition ethnique du pays ‘rcrrr
La probahilité de conflits sociaux serait wrés élevée si le pays est constitué de | — —

i groupes ethnigues d'inégale importance. Ainsi, le déséquilibre ethnigue, la 1aille |

chz.r groupe minoritaire pourrall constifuer ceriaines conditions importanies |

| favorables aux conflits.

| 3. Politisation des groupes ethniques rrrrr

| L'exploitation d'wne appartenance ethmigue a des fins politigues powrrair

| conduire a wne fragmemtation du pays sur une base ethmigue et a wne |

| discrimination pouvant aboutir a de violents conflits ethniques surtout en période |

electarale. : !

4, Domination et hégémonie d'une minorité ethnique économiquementforte | ~r-r-rr

' 5. Comportements et traditions locales hostiles aux étrangers : rrrrr
6. Autre (précisez) : i rerrr |
e
| 7. Autre (précisez) : CCCrCr |
8. Autre (précisez) : | rerrrr :




4. Risque économigque et financier

[tems ressortis du premier tour 12345 Commentaires

1. Fluctuation des prix rCrrrc

2. Crise bancaire rcrrr |

3. Autre (précisez) : rCCrCrC

4. Autre (précisez) : FrrrCr !

5. Autre (précisez) : rrrrr

5. Facteurs économiques et financiers

Items ressortis du premier tour : 12345 Commentaires i
| I

1. Syvstéme bancaire défaillant et non fiable rcrrcrc !

1. Solvabilité des acteurs économiques privés | rcrrr : |

3. Choix inadéquat d’une politique financiére rrerrr : |

Par exemple. l'arrimage de la monnaie locale a wne devise émrangére plus forte

fle peg) ne serait inapproprié seulement gue si la politiqgue monéiaire et |

dcononmigue est  fncomparible avec cette  pravigwe. De  méme, I serail
économiguement insensé pour wn pavs de pratiquer un taux de change flonant
avec une gamme de productions étroites.
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4. Proportion importante des capitaux privés i court terme dans la structure |~~~ [~ [
de la dette nationale. : [
Le recours des Etat aix marchés des titres pour financer le déficit des balances de | |
paiement nationales lewr permet de diversifier les créanciers ef les supports de | |
financement mais soumet les tawx internes @ la pression des marchés financiers. |
Un niveau trés élevé du raux d'imérér powrrait conduire a la récession De plus, |
les marchés financiers étant mrés valatiles et sensibles, dés qu'une possibilité de |
profit plus élevé se présente ailleurs. les investisseurs retirent brutalemient leurs | ! |

capitaux. Ce qui pourrait conduire & un défawt de paiement ou é wne dévaluation |
de la monnaie locale. :

5. Absence de soutien de la part des institutions financiéres internationales rcrer I
6. Mauvaise gestion des finances publiques ‘ rcerr |
7. Niveau élevé d'endettement public oo

| 8. Insuffisante d*infrastructure de communication | rrrrr 1

Ex. : les rowtes, accés au téléphone et a Interner, eic,

9. Autre (précisez) : 'rrrer
10. Autre (précisez) : rerrr
11. Autre (précisez) : rrrrr

L LL
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Partie III : Validation du modéle d’analyse

Dans cette demniére partie nous aimerions soumetire 4 votre opinion une proposition de définition et un modéale d analvse
simplifié élabor¢  partir des commentaires recueillis lors du premier round de notre enquéte.

1. Pour mettre en évidence I'intégration des dimensions nationales, les influences régionales et mondiales que subissent les pays, ainsi que
I"interdépendance des facteurs de risque couru par les entreprises dans les marchés. nous nous referons 4 la notion du « risque payvs
global » que nous définition comme «fe risque résultant ’un ensemble complexe et imterdépendant de facteurs (ordre

sociopolitigue, économico financier et péostratégique propres au pays cible, et des influences que celui-ci subit de la part du reste du
monde »

Etes-vous d accord avec cette définition?

Tres en accord en accord Neutre en deésaccord Trés en désaccord
r r r r r

Commentaires

2. Etes-vous d’accord avec le modéle intégré (simplifié) que nous proposons pour |'analyse du « risque-pays global» schématisé par la
figure (voir Zeme fichier)?

2R6



B R e e af

Tres en accord en accord MNeutre en désaccord Trés en désaccord
r r [ r r
Commentaires

Weuillez préciser votre nom et votre adresse courriel pour des raisons techniques et pour recevoir une copie de la synthése des résultats
de cette recherche.

MERCI DE VOTRE COLLABORATION
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Annexe 4 : Troisicme itération : lettre d'introduction et questionnaire

. . ) Py S UNIVERSITE
Etude‘sur |£? risque pays : Troisieme LAVAL
questionnaire

Madame, Monsicur,

Nous entamons maintenant la troisiéme et dermiére éape de notre enquéte. Les réponses du
deuxieme questionnaire nous ont permis d’établir une premicre pondération  parmi
'ensemble des items identifiés lors du premier tour. Cette pondération est obtenue en
calculant la moyenne des réponses sur I'échelle d importance qui vous €lait proposée ainsi
que le degré de consensus existant entre les répondants sur I'importance de chague item,

Ce dernier questionnaire vous donne la possibilité de réévaluer votre jugement & la lumiére
des réponses oblenues au deuxicme questionnaire. Ainsi, nous vous invilons a nouveau,
apres avoir pris connaissance des résultats do deuxiéme questionnaire, de nous indiguer sur
I"échelle proposée Pimportance que chacun des items vous parait revétir pour "analyse du
« TISQUE-pays ».

Il est essentiel pour nous que vous accepticz de participer @ cette dernitre élape de
I"enquéte pour maintenir un taux de réponse ¢leve. La validiné de la recherche en dépend.
Nous vous serons trés reconnaissants de répondre au questionnaire accessible par le lien
hypertexte 4 la lin de cetle page et de nous envover le plus 161 possible (idéalement avant
le 31 juillet 2005).

Nous voudrions vous rappeler qu'a la fin de 1'étude, une synthése du rapport final vous sera
envoyeée par courrier ¢lectronigue et que vos réponses resteront absolument conlidentielles.

Nous vous remercions de votre participation a notre enquéte et de 'imtérét que vous portez
i cette recherche. Si vous avez des questions, n'heésitez pas a nous contacter a 'adresse ci-
dessous,

Yao Amewokunu

1661 Pavillon Palasis-Prince

FSA /Université Laval

Québec (Qc), G1K 7P4, CANADA

Tel. @ (418) 656-2131 Poste 8832,
Email : yao.amewokunu@fsa.ulaval.ca

Cliquez ici pour répondre au questionnaire

* La conlidentialité des réponses et 'anonymat des participants sont garantis par le « Comié
A'éthique de la recherche de MUniversite Laval [CERULY » (dossier 2004-242),
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Troisiéme Questionnaire

e Dans cette troisiéme et derniére étape de 'enquéte, nous vous invitons a :
- examiner attentivement le score d’importance (S1) attribue & chacun des items de la liste suite a I’analyse des réponses du
deuxiéme questionnaire ainsi que le degré de consensus existant entre les répondants sur |'importance de chaque item.
- porter un jugement final sur I'importance que paraitrait revétir chacun de ces items pour [’analyse du « risque-pays. »
Vous pouvez maintenir votre position ou la réviser  la lumiére des réponses de I’ensemble des participants a |'enquéte.

e Le score d'importance est obtenu en calculant la movenne mathématique des valeurs indiquées par les répondants sur 1"échelle
d’évaluation.

e Le degré de consensus est établi par deux indicateurs statistiques :
- la médiane (Md). Il divise les réponses obtenues en deux parts égales (50 % des réponses sont inférieures ou supérieures
a Md) et déerit la tendance centrale des scores obtenus.
- Le coefficient de concordance de Kendall (We). Il indique, pour chaque item. le degré de consensus obtenu lors de la
deuxiéme étape de |'enquéte. La grille suivante présente une interprétation de ce coefficient.

Coefficient We | Signification du consensus
0 =We <0.1 | aucun

0.1 <We¢ <03 | Trés faible .
0.3 <We <0.5 | Faible ,
0.5 <We <0.7 | Modéré '
0.7<Wc <09  Fort

0.9 <We <1 Trés fort

e [l est trés important de lire attentivement les définitions des échelles auxquelles vous devriez vous référer pour compléter ce
dernier questionnaire.
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Explication de I'échelle de valeur

1. Pas du tout important : MNon pertinent.
Devrait étre supprimé de la liste des variables a considérer.

! 2. Peu important : Faible pertinence.
i A un rapport trés indirect avec I'analyse du « risque-pays ».
3. Moyennement important :  Pertinence mitigée.
A une valeur prédictive faible ou moyen en soi.
4. important : Est pertinent par rapport & I'analyse du « risque-pays ».
A un impact significatif mais non déterminant dans I"analvse du « risque-pays ».
5. Trés Important : Est extrémement important pour I'analyse du « risque-pays ».
Facteur determinant dans I'analvse du « risque-pavs ».

e Veuillez noter que certaines explications ont été reformulées en tenant compte des observations des répondants.

e Rappel : Cette recherche se focalisera essentiellement sur les pays en développement (v compris ceux en émergence.)
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Partie | : Facteurs clés d’influence externe régionale et mondiale

Annexes

Veuillez indiquer sur une échelle de 1 a 5, I'importance que paraitrait revétir chacun de ces facteurs d'influence extéricure dans 'analyse du

 TiSQue-pays. »

1. Facteurs financiers d’influence

- Items ressortis du premier tour

Si

| Md

' 1. Liens financiers directs

| Is sont favorisés par le développement des technologies de communication et par
| le fait que les institutions financiéres disposent de grands holdings rransnationaice
| dans les pays. Ces liens induisent wume forte corrélation enfre les marchés
| financiers et constituent des canaux de propagation des instabilités et des
| mauvaises nouvelles.

3.69

| 2. Forte dépendance vis-a-vis des investissements directs étrangers

| La dépendance du pays des investissements direcis étrangers powr financer son
| développement économique, en ['absence d'une épargne nationale élevée, rend le
| taux de croissance directement dépendant des variations conjoncturelles de
| l'offre de capitaux étrangers et eniraine wne volarilité économigue qui pourrait
| avoir des effets désastreux sur ['ensemble des fondameniawx macroéconomiques
| marionaix.

3.81

048

' 3. Importance du flux entrant net des investissements en portefeuille

| Les investissements en portefeuille somt imtrinséquement plus instables er plus
| volatiles que les flux a long terme. De ce fait, ils rendent les économies plus
| Sujeties aux refournements de la confiance et des comportements irrationnels des
| investisseurs, et awx chocs extermes.  L'imporiant des investissements en
| portefeuille dans la composition des flux de capitaux powrrail donc constituer un
| factewr d’instabilité et de fragilité financiére.

3.96

0.46

|CCCCC
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| 4. Nature et localisation des principaux débiteurs P 3684 037 'rrrrr
| Un pays risquerait d'étre touché par des crises et instabilités déclenchées dans un | |
| autre payvs s'il préte a ce dernier des capitaux importanis a court terme. De | ;
| méme, le pays pourrail étre atteint par des turbulences déclenchées dans wne |
| région si ses principaux débiteurs se localisent dans cette région. C érait le cas du | g |
| Japon lors de la crise asiatigue. ' ‘
[ . . T
| 5. Ressemblance entre les structures économiques et financiéres 1328 |3 043 ' |
! Une crise pourrail s 'étendre d'un pays a un autre si les deux pays présemtent | | | = = 777 |
| certaines faiblesses économigques er financiéres similaires. Ainsi, la crise sera | .
| régionale ou mondiale selon gue ces caractéristiques tendent a éfre régionales ou |
| mondiales. :
| | |
Commentaires :
2. Facteurs réels ou commerciaux d'influence
i Items ressortis du premier tour Si ' Md W [ 12345
i |
1. Liens commerciaux bilatéraux ou multilatéraux 33 |3 04! 'rrrerr
Les liens commerciaux créeml wme interdépendance réelle emtre les pays ¢ | | | | — T
| pourraient transférer les chocs des prix relatifs et de revenu d’un pays a un autre.
Ainsi, le risque de transmission d'un choc entre deux pays serail d'cutant plus i
i élevé que s'il existe une relation bilatérale d échange entre ces pays. |
| |
| 2. Forte dépendance du pays des marchés extérieurs. 431 |4 069 'rrrrr

i Dewx cas de figures peuvent se présenter. Si la recette du pays dépend quasi
| exclusivement de ['exportation des matiéres premiéres, la baisse du prix de ces

| produits de base sur les marchés internationaux suite & une crise powrrait avoir |
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un effet dévastateur sur son économie. Ce fut le cas de nombreux pays en |
développement dont ['économie élait principalement basée sur ['exportation des |
matiéres premiéres lors de la crise asiatigue. Dans le second cas, comme l'a |
montré 'experience de la Thailande et de |'Indonésie, la baisse des principaux |
produils exportés pewt conduire & un tassemeni des exportarions el a un
raleniissement économigue.

3. Forte dépendance des pavs en amont ou en aval dans le processus |
international de production, '
Cela suppose que le pays se spécialise a des stades spécifigues de production des
biens dans lesquels il a un avaniage compararif Ceite intégration verticale dans |
le processus de produciion international rend la structure de production |
nationale trés dépendante des auires pays appartenant a la chaine de production. |
Par ce lien, I'économie nationale devient plus sensible et vulnérable aux chocs |
externes gu'ils soient régionaux ou globaux.

3.27

3

4. Diversité et la localisation des partenaires commerciaux. |
L'écomomie d'um pays powrrait facilement éire en difficulié si elle dépend |
principalement d 'un sewl pays ou d'un groupe de pays appartenant 4 une méme |
région économigue a cause des liens d'interdépendance qui accroissent le risque |
de comagion. Il deviemt done important de porter une attention a la |
diversification et a la localisation des principaux partenaires économigues du .

pays.

342

04

|
5, Concurrence commerciale dans un marché tiers important. i
Une forte concurrence des pays dans un marché tiers important peut conduire 4 |
une dévaluation excessive des monnaies nationales afin  d assurer leur |
compétitivité. Ce fur par exemple le cas de ['Argeniine et du Brésil en 1999, La |
dévaluation de la monnaie nationale pourrait entrainer une hausse de [inflation |
comme ¢ ‘éiait le cas de la Russie en 1998, ou une pression phénoménale sur les |
entreprises et le pouvoir d'achat de la population (exemple des pavs de la zone |
CFA en 1994) et une augmentation du poids de la dette extérieure. ;

331
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Commentaires

3. Facteurs socioculturels d’influence

Items ressortis du premier tour S Md W 123453 . |

1. Flux d’échange informationnel importants avec des groupes ethnigues 3 3 24 'rrrerer
parents dans des pays voisins ' : .
La diffusion des conflits implique des flux de ['information d’une communauté | ' Z |
ethnique a wme autre communauié ou dwn Evat a wm qurre Etar qui présente déja
wne forte probabilité d'insiabilité basée sur le pluralisme culturel  Les
informations qu ‘elles soient vraies ou fausses servent de détonateurs aux fensions
sociales dans ces communaufés ou payvs. Ainsi, lorsqu'il existe des groupes
ethniques parents dans des pavs voisins, les conflits ethnigues peuvent

intentionnellement ou non devenir transnationau.

1. Alliances des groupes ethniques ou religieuses avec des communautés 3./5 3 02 \rrrrr
| transnationales apparentées R A I f
Les groupes ethniques ou religieux nationaux pewvent s allier par affinité avec |

. des compnmauiés fransnationales  apparentées, avec comme résulfars  les [ |
| débordements des conflits des frontiéres. Ces alliances peuvent se matérialiser i f
| sous forme d'aide financiére. d'appui logistique. de mise a disposition de ’ |
| personnel, eic, |
|

, |
| 3. Menace d"homogénéisation culturelle 238 3 | 047 rrrrr
L'un des effets de la mondialisation serait la création d'un ordre global dans | | | T 7777
' lequel les institutions de 1'Ezar, les pratiques, les valeurs et les croyances tendent
i comverger vers une norme voire s'intégrer. La menace d homogénéisation
| culturelle povrrait susciter une hostilité des culiures locales envers les érrangers |
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au conduire a des alliances et du nationalisme au sein des groupes ethniques, | i
religieux ou tribaux. Le degré d ouverture du pays aux cultures étrangéres (plus | ‘ ;
particulierement a la culture occidentale) et les artitudes des groupes culturelles | | ! |
par rapport G ces cultures seralent des facteurs & surveiller dans les analyses. | '

4. Effet diaspora 3 | 3 (028 I rFrrer

Par exemple, une communauté qui manifesie violemment dans un pays hote | | I I
fvoisin ou lointain) contre un évémement survenu dans son pays d origine ou
| contre le soutien du gowvermemen! hdite au gouvernement contesté du pays
| dorigine. :

Commentaires ;

4. Facteurs politiques d’influence

Items ressortis du premier tour | Si | Md | W 112345

1. Intégration dans les accords régionaux ou mondiaux [3.27 |3 04 |\rrrrr
Ce facteur pewl aussi étre. dans certaine circomstance. un stabilisarewr gui | | T 7 T T
contribuerait a diminuer certaines formes de risque politigue et économico
financier,

Lay
=]
)
]
A
1
T
1
1

I
2. Présence et représentation dans les institutions politiques régionales ou | 3.12
mondiales |

Il en est de méme pour ce facteur

3. Alliance en temps de guerre T | 3.
Les alliances stratégigues comme celle formée par le Pakistan et les Etats-unis |
conire les Talibans en Afehanisian, |

=]

Ly
-
-
-
-1
=

I-2
)
L]
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Partie I : Dimensions et facteurs du « risque-pays » lié a I'environnement interne du pays analysé.

Veuillez indiquer sur une échelle de 1 & 5, I'importance que paraitrait revétir chacun de ces facteurs liés a I'environnement inteme du pays

analysé.

1. Risque sociopolitique.

- Items ressortis du premier tour Si | Md W 12345 f
- | i |
| 1. Obstacles non tarifaires ou administratifs imprévus. 315 |3 | 0.39 rrrrer
| Fixation des quotas sur les exportations, des exigences administrafives ' | |~
discriminatoires comme par exemple |'exigence de la France de créer une version | | !
[frangaise de tous les sites Web hébergés en France, conirile des informations par | |
le gowvernement, eic. - :
|
- 2. Conflits ethnigues ou religieux 385 | 4 046 \rrrrr
| Ex. : Sumni - Shia au Pakisten. T T
3, Terrorisme national o2 | 4 054 rrrrErE
Ex. : Les Maoistes au Népal, les Tigres Tamouls au Sri Lanka | I |
| 4. Enlévements 3127 |3 032 'rrerrer |
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5. Embargo | 365 | 4 035 rrrFrr- |
e O U T |
| 6. Corruption . 423 | 4 0.63 i recrrr i

Commentaires :

2. Les facteurs politiques générateurs du « risque-pays » politigue.

Items ressortis du premier tour. | Si ! Md | W 12345

1. Changement significatif dans le rapport de pouveir entre le groupe 396 |4 | 08 'rrrrr |
| dominant et le groupe dominé, | ! _____
| Cela peui résulter des facteurs externes ou domestigies. ' '
: I i |
- 2. Réactions de I'opinion publique locale et de groupe de pression. 342 | 4 ' 0.51 | reree |
| Par exemple, le mécontentement de la population suite & des scamdales de ' | —
| . ~ R . . | |
| corruption impliguant des persomnes au pouvoir ou proches du pouvoir. | |
| |
__3. Répression, persécution et marginalisation d’un groupe politique ou social. | 3.54 4 034 ‘rrrrr |
| Elles pewvent prendre la forme des mesures coercitives prises par U'Efat ow des | | 7 7 7 77

pratiques discriminatoires exercées a l'encontre d'un groupe politique ou social. |

Ces mesures sont des sources potentielles de revendicaiions, de violents conflits et |

de soulévemenis conire le gouvernement. _ ! |

4. _Lf’:git'imité des gouvernements. | 3va |4 047 | rr rrr
| (Nous vous rappelons gue cette recherche se focalise essentiellement sur les pays en | -
| développement.) |
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5. Changement dans la composition de la direction du parti au pouvoir. | 354 | 4 (.46 rrrrr |
(Nous vous rappelons que cette recherche se focalise essentiellement sur les pays en | _ |- T '
développement.) I |

Ce facteur pourrait également étre une source de problémes financiers. La faiblesse | | | |~ — — = =
des institurions légales pourrait conduire & wn mangue de transparence dans
I'application des lois et & une perte de confiance des investisseurs se traduisant par |
une délocalisarion rapide des capitawx. | f
I |

|
6. Etat de sous-développement des institutions nationales. | 4.27 | 4 | 0.66 ‘ rrrrr

Commentaires :

3. Facteurs socioculturels générateurs du risque politique.

Items ressortis du premier tour. Si Md W 12345
1. Inégal accés aux ressources nationales. | 3.35 4 044 'rrrrr-
L'identité culturelle ou ethnico religieuse powrrail mener a wn conflit si elle | | 77— 77

devienl un critére de discrimination ou wme source de privilége dans ['accés aux
ressources économigues et politigues, et a la protection des droits des individus.

2. Composition ethnique du pays. '346 | 4 043 rrrerer- |
La probabilité de conflits sociaux serait trés élevée si le pays est constiué de | | | | T T T T T |
groupes ethnigues d'inégale importance. Ainsi, le déséquilibre ethnigue et la taille |
du groupe minoritaive powrraient constituer cerfaines conditions importantes
Sfavorables aux conflits.

I

] |

: :

3. Politisation des groupes ethniques. 1373 |4 06! FrrErrrr

Lexploitation d'wne appartencmce ethmigue a des fins politiqgues powrair | | | | T T T T T
conduire a wne jfragmenialion du pays swr wme base ethnigue et a une | |
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discrimination pouvant abowtir a de violents conflits ethnigues surtout en période I T
éleciorale. |
4. Domination et hégémonie d’une minorité ethnique économiquement forte, | J. 92 4 (L35 | rcrer
| 5. Comportements et traditions locales hostiles aux étrangers, 358 3 | 149 : rcrcr |
Commentaires :
4. Risque économique et financier,
Items ressortis du premier tour. Si Md W 12345
1. Fluctuation des prix. 362 4 037 rrrrr
2. Crise bancaire. 446 3 079 o
3. Dévaluation de la monnaie nationale. 3 3 ) Frerr

(ltem proposé par un répondant lors du dewxieme tour.)
4, Fluctuation des taux d’intérét. 4 4 I rrrrr
(Item proposé par un répondant lors du dewxiéme tour.)

Ly

Lty
1
1
-1
-3
-}

5. Fluctuation des taux de change.
(ltem proposé par un répondant lors du dewxiéme tour.)

Commentaires :
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5. Facteurs économiques et financiers.

| Items ressortis du premier tour. 51 Md W ({12345
1. Systéme bancaire défaillant et non fiable. 419 | 3 .51 CCCcr
2. Solvabilité des acteurs économigues prives. 392 |4 065 rcrrcr
3. Choix inadéquat d’une politique financiére. [ 427 | 4 069 'rrrrr

Par exemple, Uarrimage de o monnaie locale & wune devise émrangére plus forie .
fle peg) wme serair inapproprié seuwlement gque si la politigue monéiaire et '
économigue est incompatible avee cette  pratigue. De méme, il serait
dconomiguement insensé pour un pavs de pratiguer un foux de change flonan
avec uie gamme de productions éiroites.

Ly
Ly

1048 lrrercrc

4. Proportion importante des capitaux prives 4 court terme dans la structure | 4./
de la dette nationale.
Le recours des Etat aux marchés des titres pour financer le déficit des balances de |
paiement nationales leur permer de diversifier les créanciers et les supports de |
financement mais soumet les tawx internes a la pression des marchés financiers.
Un niveau trés élevé du taux d’intérét powrrait conduire a la récession De plus,
les marchés financiers étani mrés volatiles ei sensibles, dés gu'une possibilité de
profit plus élevé se présente ailleurs, les imvestisseurs retirem brutalement levrs
| capitaux. Ce gui powrrgit conduire & wn défawt de paiement ou a une dévaluation
| de la monnaie locale. i

5. Absence de soutien de la part des institutions financiéres internationales. 38014 1036 \rrrrrr

e
6. Mauvaise gestion des finances publiques. 423 | 4 (.66 | rrrrr
7. Niveau élevé d’endettement public par rapport au PNB. ! 4.27 ' 4 (.78 rCrrr
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' 8. Insuffisante d’infrastructure de communication.
| Ex. : les routes, accés au téléphone et a Internet, etc.

Commentaires :

Partie III : Validation du modéle d*analyse.

4. Suite aux différents commentaires recueillis lors du deuxiéme tour de notre enquéte, nous avons modifié notre définition du « risque
pays global » (notion proposée pour mettre en évidence ['intégration des dimensions nationales, des influences régionales et mondiales
que subissent les pays ainsi que I'interdépendance des facteurs générateurs dans I"analyse du risque couru par les entreprises dans les

marchés étrangers) comme suit :

i La possibilité gu’un changement imprévu se produise dans un pays donné ef porte préjudice awx entreprises étrangéres qui opérent
dans ce pays ou qui veulent y pénétrer. Ce changement résulte d’un ensemble complexe et interdépendant de facteurs politiques,
socioculturels, économiques et financiers propres au pays cible et des influences que celwi-ci subit de la parr du reste du monde ».

Fies-vous d'accord de cette définition?

Trés en accord en accord MNeutre

r r r

Commentaires

- —— ==

en désaccord

Trés en désaccord

-------------------- L]

O T

- — - ==
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Etes-vous en accord avec le modéle intégré (simplifié) que nous proposons pour I'analyse du « risque-pays globaly schématisé par la
figure (disponible en cliquant sur le lien : modéle schématisé)?

Trés en accord en accord Neutre en désaccord  Trés en désaccord

r r r r r

Commentaires

Veuillez préciser votre nom et votre adresse courriel pour des raisons techniques et pour recevoir une copie de la synthése des résultats
de cette recherche.

MERCI DE VOTRE COLLABORATION
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Annexe 5 ;: Exemple de calcul du coefficient de dissimilarité

%1 : Liens financiers dircets V2: Forte dépendance vis-a-vis des investissements directs étrangers
 tour | ¥ tour . ¥ tour ¥ tour 'r
‘h'aJFurs | Th'-ﬂ.]l:.‘ufi _ | ‘:.'ah.:urs. N | ‘.u'alu::u_rs i
atiribuges aux | aatribuées aux attribudes aux | atribuées aux |
Experts réponses | réponses Ecart Absolu réponses | réponses | Ecart Absolu
El 4 | 008 5 0.07 0,01 4 | oos | 3 | o4 0.01
E2 4 = 4 005 | 000 5 006 | 5 0,06 0,00
|E3 2 TER B 004 | 001 ; 004 | 4 0.05 0.01
E4 4 .05 ; 5 0.07 : 0,01 | 4 0,05 5 0.0 .01
ES 4 .05 . 4 0.05 | .00 3 (.04 3 0,04 0,00
L E6 3 0.04 3 0.04 | 0,00 4 0.03 4 0,08 0.00
LET 4 0,05 3 004 ! 0,01 5 0,06 4 0,05 0,01
E8 4 0,05 5 007 | o0 3 L o 3 | o 0,00
E9 4 0.05 3 o | 000 5 | ome 1 | oo 0
EID 3 0.04 3 004 | 000 4 0.08 s 0,05 0,00
Ell 3 (.04 4 (.05 0,01 | 4 (.05 5 0,06 (101
EI2 e 607 | 4 005 | ool | s 0.06 3 0.04 0,02
|EL3 3 .04 4 0.05 0,01 5 .06 4 0.0% .01
(El4 4 (105 4 0.05 0,00 5 0,06 i 0,06 0,00
|El5 5 0.07 5 0,07 0,00 5 (.06 i 0.06 0,04
|Elg 31| 004 3 0.04 0,00 i 3 0,04 4 0,08 0.01
|E17 3 | o4 3 004 | 0,00 ' 4 0,05 1 0.05 0.00
|El8 4 0,03 3 (.04 | 001 | 2 0,03 3 0,04 0,01
El9 5 .07 5 0.07 | .00 ! 4 0.05 3 0,04 001
EXN 4 0.03 4 0035 0,00 E] 0,04 | 4 0,05 | (0,01
Somme 78 [ I 77 I 0.14 80 70 017
Cefficient de
dissimilarité 0,07 | {08
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Annexe 6: Extraits des tablcaux de calcul des coefficients Alpha

a. Deuxieme tour Delphi

HEL I ARTLITITHY AN A LY S L] - 5C AL E A L P H A
Mean Std Devy Cases
449, WAROOO4 0 A, 300 P PR 25,0
N af
Statiaticas tor Mean Variance Std Dev Variables
SCALE LED, HE00 425, 3400 20,6230 14

Reliabilit Y Coefficients

M aof Cases 25,0 N af Ttams A9

Alpha P 2231

b. Troisi¢me tour Delphi

REL I ABTLTLILITY A HOA

LY%1IS&S - S8 LE (L P H A
Mean Std Dew Cases
49, VARODODA Y 214 167 0796 21,0
M ol
Statistics for Mean Variance 5td Dev Variables
SCALE 174, 6e67] 238,2333 19, 434H 44
Reliability Cocfficients
N of Cases 21,10 N of Ttems 44

Alpha yHELE
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Annexe 7 : Variations du score d’importance, des cefficients We et de dissimilarité

Tableau A.1 : Variations du score d’'importance, des cefficients We et de dissimilarité

Facteurs financiers d’influence

Si (2Zeme tour) | We {2eme tour) | Ceefficient de

[
| ltems Si (3eme tour) | Med (3eme tour) | We (3eme tour) | dissimilarité |
[ |
3.69 I | 0.64 .
Liens financiers directs ; I | T%
3,83 | 4 0,62 i
5 : 1
| Forte dépendance vis-a-vis des investissements directs | 3,81 . | + 0,48 8% {
trangers 391 L4 0,66 |
. N B 4 4
| Importance du flux entrant net des investissements en | 6 046 704
| portefeuille 174 4 |
3.69 4 1037
Nature et localisation des principaux débiteurs 15%
3.26 3 0,61
37 [ 3 3
Ressemblance entre les structures économigues et 5,28 - 043 139
'y B
financiéres 3.00 3 0.48




Facteurs réels ou commerciaux d’influence

Annexes

Si (2eme tour)

Med (2Zeme tour)

We (Zeme tour)

Ceefficient de

ftems Si (3eme tour) Med (3eme tour) We (3eme tour) dissimilarité
!_ 3.31 3 0.41
i Liens commerciaux bilatéraux ou multilatéraux, 1 0%
| 343 3 0.61
[ 4.3] 4 0.69
| Forte dépendance du pavs des marchés extérieurs [ 4%
| 4.59 5 0.75
[ . 3.27 3 0.24
| Forte dépendance des pays en amont ou en aval ) ' | ~o.
| dans le processus international de production 113 3 | 0,46
. ' 3.42 | 0,40
Diversité et la localisation des partenaires | 10%
commerciaux 1.30 5 0.58
- i 3.31 3 | 0,42
| Concurrence commerciale dans un marché tiers s . | 129
| = ey ]
erpnrtant 206 3 | 0.45

o s

Facteurs socioculturels d'influence

Si (2eme tour)

Med (2eme tour)

We (Zeme tour) |

Coefficient de

Teeams Si(3eme tour) Med (Jeme tour) W (3eme tour) | dissimilarité
. . 3.00 3 0,24
| Flux d"échange informationnel importants avec des | 149
| groupes cthnigues parents dans des pays voisins | 263 3 0.51
- . . 315 3 0,26
| Alliances des groupes ethniques ou religieuses avec des 139,
communautés transnationales apparentées | 4 g7 P 0.46 -
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2.58 3 047
| Menace d"homogénéisation culturelle : 5 13%
' | 2,32 | 2 0,33
[ 3.00 IE 0.28
| Effet diaspora 5 14%
2,65 | 3 0,45
Facteurs politiques d'influence
[ [
ltems 51 (2eme tour) i Med (2eme tour) We (2eme tour) | Ceefficient de
I Si(3eme tour) | Med (3eme tour)  Wc(3eme tour) | dissimilarité
[ | |
| 1 |
i Intégration dans les accords régionaux ou 327 | 3 | 0.40
| mondiaux | 10%%
' 322 | 3 | 0.55
[ . 3.12 | 3 0.27
| Présence et représentation dans les i 16%
institutions politiques régionales ou mondiales 591 | 5 037 :
3.40 IE 0,30 !
Alliance en temps de guerre 13%
.09 3 0,37
Risques sociopolitiques
| I i
| Items | Si(leme tour)  Med (2eme tour) | We (Zeme tour) | Ceefficient de
| | Si (3eme tour) Med (3eme tour) | We (Jeme tour) dissimilarité
1 | | { I
. e IEAE 3 0.39
Obstacles non tarifaires ou administratifs i 1 13%
imprévus | 2.96 3 L0385

Lak
o]
|
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3.88 3 0.46 ,
Conflits ethniques ou religieux 11%
3,83 4 | (0,49
[ 392 4 | 0,54
Terrorisme national [ 0%
301 4 .50
327 E 0,32
Enlévements 11%
2.91 | 3 | 0,27
3,65 4 | 0.35
Embargo 9%
3,48 4 | 0,47
423 4 | (.63 _
Corruption : 6%
426 4 | 0.87 -

Les facteurs politiques générateurs du « risque-pays » politique

%i (2eme tour)

Med (2eme tour)

We (2eme tour)

| Ceefficient de

Items Si (3eme tour) Med (3eme tour) We (3eme tour) E dissimilarité
| Changement significatif dans le rapport de pouvoir I 3,96 : | 0-89 -
| . . | i
| entre le groupe dﬂm:nant. et le groupe dominé 3,96 4 | 0.5
" T . | 342 4 [ 0,51
Réactions de "opinion publique locale et de groupe | 100
de pression 3126 | 3 0.54
. . . T 14 = 34
Répression, persécution et marginalisation d’un " B%
groupe politique ou social 2 zn 4 0.45
356 4 0.47
Légitimité des gouvernements 8%
| 413 4 0.62

a

08
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- Changement dans la composition de la direction du 5 3,54 : 0.46 10%

! parti au pouvair 372 3 0.49

! Etat de sous-développement des institutions ! 4 0.66 50 i
i nationales 4.17 | 4 0.57 )

Facteurs socioculturels générateurs du risque politique

Tterns Si (2eme tour) Med (Zeme tour) We (2Zeme tour) | Ceefficient de
Si (3eme tour) Med (3eme tour) We (Jeme tour) dissimilarité
! 358 4 0.44
Inégal accés aux ressources nationales ! | 11% _
| 3.86 4 0,59 | |
346 4 0,43 [
Composition ethnique du pays 12% :
| 3,22 3 .48 |
13,73 4 0.61
| Folitisation des groupes ethnigues [ 10%
; 3.7 | 4 | 0.49
| 3 | | 0,
| Domination et hégémonie d*une minorité ethnique 3.92 | 4 | .35 | g0
| économiquement forte - | | i an |
| 3, | 4 EE |
Comportements et traditions locales hostiles aux 3,58 N 0,49 11
étrangers | 355 3 0.64 .
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Risque économique et financier

Items | Si(2eme tour) l Med (2eme tour) We (2eme tour) Cefficient de
; Si(3eme tour) 5 | Med (Ieme tour) | We (3eme tour) dissimilarité
| 3,62 , 4 0,37
Fluctuation des prix [ [ | 8%
| 3.65 4 0.70 |
4.46 5 | 0,79 i
Crise bancaire [ | 4%, [
4.78 5 | 0.94 |
| 3.00 5 ; 1.00 | I
Dévaluation de la monnaie nationale | { 3% [
4.61 | 5 0.81
4,00 4 [ 1,00
Fluctuation des taux d'intérét [ { 6%
| 3.7 4 | 0.64
[ 5,00 ) [ 1.00 |
Fluctuation des taux de change . ; | 7% .
| 4.39 5 | 0.75 |

Facteurs économiques et financiers

|
|
ltems Si (2eme tour) ‘ Med (Zeme tour) | We (Zeme tour) ' Ceefficient de
| Si(3eme tour) | Med (Jeme tour) | We (demetour) | dissimilarité
o N | 4.19 |3 | 0.51
Swystéme bancaire défaillant et non fiable [ 8%
| 4.65 5 0.86
13,92 4 0,65
Solvabilité des acteurs économigues privés | 8%
| 4,13 4 0.73 ’
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1427 4 0,69 '
Choix inadéquat d une politique financiére [ i | &%
435 4 | 0.86 I !
. oL [ 4.13 | 5 | 0,
Proportion importante des capitaux privés a court N ; : 048 o
terme dans la structure de la dette nationale 126 | 4 0.68 .
. EXT 4 . '
Absence de soutien de la part des institutions | 3.8 6 : 8%
: financigéres internationales | 383 4 0.69 [ |
[ 4.23 4 0,66 | |
I Mauvaise gestion des finances publiques | B%
| 436 {4 0.80 | .
| 427 ; ' |
Niveau élevé d'endettement public par rapport au | 4.2 | . 0.78 ' 494
PNB | 4,09 |4 0.65 '
| 3,48 |3 0.47 }
Insuffisante d’infrastructure de communication | [ 10%% |
| 3,17 | 3 0.47 |
Validation du modéle d*analyse
i | I |
! Items - Si(Zeme tour) Med (2Zeme tour) We (2eme tour) | Ceefficient de .
i ' Si (3eme tour) | Med (3eme tour) We (3eme tour) | dissimilarité !
| 238 E 0,51 _ ;
Définition ! 2% -
2,13 | 2 0.51
242 2 0.50
Schématisation 12%
239 2 0.59
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Tableau A.2 : Quelques organisations régionales

(i.rnupcr.nnnlx-

| Union Européenne

Associntion Européenne

e Libre ﬁl.'h:lllui.'

Indépendants

Accord de Libre Echange
Mord Amdéricain

Marché Commun da Sud

Marché Commun
Ceniraméricain

Association des Nations
de P Asie du Sud-Esi

Union Economique ¢f

Mondétaire de 1"Onest
Aflricain

Marché commun de 1" Est
et du Sod de " Afrigue

j Uniom des I’Hj.':i iu
Maghreb

Abréviation

UE

AELE

1 CEl

ALENA

MERCOSUR
MOUA

ASEAN

UEMOA

COMESA

UMA

Année de
Mormation

Annexes

Pays membre

1958

Autriche  (1995),  Belgigue, Danemark
(1973), Allemagne, France, Gréce (1981),
Espagne (1986), Finlande (1995), lhalie,
Pays-Bas, Portugal (1986), Luxembourg,
Irlande  (1973), Rovaume-Uni (1973,
Sudde (1995)

Etats membres prévas pour mai 2004

République  1ehéque,  Estonie, Chypre,
Lettonie,  Litwanie,  Hongrie,  Malle,
Pologne, Slovenie, Slovaquie |

Islande, Liechtenstein (1991), MNorvége

1960 (1986), Suisse.

1991 Acerbaidjan, Armdnic. Bi¢lorussic,
Georgie (1993), Moldavie, Kazakhstan de
Russie, Ukraine, Ouzbékistan, Tadjikistan,
Kirghizistan

198K ;
Litats-Unis, Canada, Mexigue {(1994)
Argentine, Brésil, Paraguay, Uruguay

1991 Membres associés : Chili, Bolivie

19640 Costa Rica (1963, Guatemala, Honduras,
Nicaragua, El Salvador _
Brunetr  (1984),  Cambodge — (1998),

1967 Indonésie, Laos  (1997),  Malaisic.
Myanmar (1998). Philippines, Singapour,

- Thailande, Vietnam (1995) R

1994 Bénin,  Topo, Cote  d'lvoire,  Miger,
Burkina-Faso,  Mali,  Sénépal,  Guinge
Bissau

1904 Angola,  Burundi, Comores, RDC,
Djibouti, Egypte, Erytheée, Fthiopie,
Kenya, Madagascar, Malawi, Maurice,
Ouganda, MNamibie, Rwanda, Seychelles,
Soudan, Swaziland, Zambic, Zimbabwe |

1989 Algcric, Libye, Maroc, Tunisic,

Mauritanie
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Annexe 9

Tableau A3 : Aecords notifiés an GATT/OMC et actifs au 5 mai 2003

Types Elargissement Nouveaux accords Taotal
d*accords commerciaux régionaux
existants

Jones de libre 4 122 126

cehange

LI nions Douanicres 4 0 13

C'lavses d habilitation () 19 19

Accords généraux sur | 25 20

le commerce des

Services

Toal 0 |75 184

Annexe 10

Ii.'l'

Tableau A4 : Accords en vigueur le 17 mai 2004 par région et période

Europe, Moyen-  Amdrigue Asic Pacilique  Toder région Tolal
Orient, Alrigue

195550 | i
1960-64 | i 2
196H5-64 1 1
1970-74 i i p 4
1975-79% 3 2 5
1980-54 1 1 2 4
1985-59 1 2 3
e [ 2 3 21
199599 22 2 | | 26
20 22 4 i ] 40
Total 67 12 14 14 107
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Annexes

Figure A.2 : Regroupements régionaux dans 'hémisphiére occidental et en Asie
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I-‘ L]
- 0y :"
CER o
Australie I._ R
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Source: Barry 13, el Keith RO 1999), p. 126
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