Pourquoi l’Equateur
.choisi d’adopter le dollar américa
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répeded oty wolonté de renforcer
la démourate, de développer la
prospéntd comomane of de dume
finer la panvretd dans los pays
memibies, Poue réaliser ces ob-
jectifs, s ont raconmu en outic la
nécessitd $une intdgration feo-
torigue dons une Zone de hive-
Echange des Amérigues (ZLEAY
cfici & 2004, Cette zotie & notam-
mend posr bt de facthiter los u
de capirsx, de marchandises o
de services entre les frontitres,
L nion européenne (UE), svec
Pmaducoon  dfune  manbale
cormmumne, Pemeo, & détdé de
former un  bioc  mondtaire
utnepre, Lutdisation dhune seule
monnme permet de réduirs les
frns de transaction of Viocertin-
e hde aux vananons des taax do
change entre les dilferents pays.
Une phis grande stabilité favo-
rable au  développeraent  des
fchanpes COMMSICIAUY $¢ Crée
aust An sems des Ambrigues,
Pouatenr a anticipe ia création
dian bloe membtawe gl milse-
sait le seut dadlar améncam com-
me monnaie wnigoe pour i righ-
sation de towtes les transactions
finanewres Lo dollar apant
comme une sotte de ubmfiant

pour permetire une meilleure
foedit® des achsnges conmmes-

SO IrnEhonaux Ja0s i Zone
de bbre-tthanpe nouvellunent
créde, Le gounvernemant dgqunto-
vien 7 déexdé de sdoffansery offi-
ciellement s foonooaie en fan-
vier 2000,

La deflavisation officielle st
un processis selon Jequel un Buat
accepas b dolar suaéricain com-
e fant la sevle et unigue mon-
o [ogale vohesble dans toutes
les transactions v opdiations mo-
nétaires & Vintériear de son wnn-
ioire netonal. TVmtre part, oot
YHear renonce & improate dos
uilets d'une quelconque mon-
nate Ladolarisation officelie ost
v Géosion atique qut sboutit
A0 LCROACCICHE ot au rabrast do
Paocienns monnaic nativoalke,

L Boaugtour achévers son pro-
coasus e doftarisation officiclie Je
8 o 2003, A cotte dite, tons fos
suics, monnsie nationals, au~
o &6 fohangis contre dos gl
s aménemns par in bengoe
conniale dBouatcur {Banee
Central del Ecuador),

La ghobalisation de Méoonomic
fend & crder des zones Geono-
rosepues wedgrdes autour de puis-
sances mondiales 1 n’existe phas
b bl que deax produe-
es de boissons garensos, deux
fabicants d'avions ¢f ol peo-
ducteurs de pate dentifvice Para-
doralement, & monds connalt
encore environ 180G monnaies ia-
tonales Lo processus  de
soncentration o de eatonalisa-
non dans lequel nous  pous
sormines engages deveait abontiy
3 Ia celaton de ros blocs moné-
taires mapcurs: la wone dollar, lu
ane curd 1 1 wone yen, La dot-
fansanon  dovialy g'ftendre &
d'antres pays. Dt aous deveions
assister 4 un processus simlame
povr Poufo ave uneg ueurona-
f1on» aingl gue pour ke yen avec
une ayemsationy, 148 wviiRgos
économicues 1és A une metlenrs
seabifisd ronéiaive sulke 4 la sup-
presaon des raux de changes
entre jeg iflErentes monnaes n-
tégtées et les gaing de brmasucton
sont deur srpgwimnents gui inciten?
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4 la poursuite de ce phénoméne
monétaire lancé par PIquateur.
Pourquoi FEquateur a-t-11 dé-
cidé de dollanscr son économie?
¥n 1999, 'écontomie équatorien-
ne se trouvait dans un état de
coma profond ’mnflaton était
galopante et stieignait plus de
60%, lc prodwt ntérieur brog
avait chuté de plus de 7% et le
taux de chdémage dépassait les
15%. DPirc, les agents écono-
miques (consomirrateus, enire-
prises et investsseurs) m'accor-
dalent plus aucunc confiance
dans lcurs autorités gouverne-
mentales. Lamauvaise geston de
VEtar et la conuption généralisée
dans toute Ja société constiualent

I'Equateur achevera
sON processus

de dolfarisation
officielle le 8 juin 2001.
A cette date, tous

les sucres, monnaie
nationale, auront été
échangés contre

des dollars américains

deux caractérisiiques struciu-
relles de Iéconomie, Ces diffé-
rentes constatations mcitérent le
gouvernement i envisager une
dollansation officielle comme la
seule ¢t umgue opuon viable
pour réactiver son éconorrue,
Une dollarsation  officiclle
prodwt un effet psychologique
mmeédhiat, Elle représente un si-
gnal advessé aux chfférents agents
économiques pour resiaurer la
confiance. Les autorités moné-
taires (la banque centrale) sont
muselées de facto, Elles perdent
leur peuvor d'mmpruner de la
monnaie et de provequer, par
conséquent, nne mflation mseu-
tenable. Les autorités pohtiques

récupérent leur crédibalicé con
&'imposant cette camisole de for-
ce. Elles ne peuvent plus fawe
pression sur la banque centrale
pour Pémission de monnae qui,
souvent, représentait un des ou-
fits les plus pernicicux de la cor-
ruption En effet, des salanes &le-
vés CGtaient versés 4 cifférents
fonctionnares en farsant simple-
ment tourner la planche a billets.
Les autorités pohtiques s'impo-
sent également une nigueur dans
les dépenses publigues puis-
¢quelles ne peuvent plus se prLo-
curer la monnaie nécessaire 4 leur
financement I.es mvestissculs
étrangers peuvent cnvisager plus
serememcnt des plans d'mvests-
sements productifs a long tame
en anucipant unc stabilisation
des valeurs maciocconormquecs.
L.a dollansation 1assurc quant 4
ce factem déciminant dans le
precessus  de  développement
d'une économic Les consom-
mateurs 1etrouvent  conliance
dans nrie monnaic, son pouvoir
d’achat, et dans leurs autoriids.
¥a comuption d'un pays et
d’une société cst difticilement
mesurable Pricewaterhouse-
Coopers, une scciéle de conseil, a
élaboré pour la premiére fois en
janvier 2001 un indice d’opacité
pour 35 pays Cetindice mesure
le degré d’opacité dans les sys-
témes  légaux, macroécono-
mugues, fiscaux, comptables ain-
st que le mveau de corruption.
L’Equateur est le peuviéme pays
le plus opaguc au miveau de I'in-
dice total. Tl faut rclever que sur
les dix pays I’ Amérique centrale
et latine testés  (Guatemala,
Mexique, Venczucla, Chili, Uru-
guay, Pérou, Colombie, Brésil,
Argentine ct Equateur) 1l estcelun
qui occupe le plus mauvaus rang.
Pue encore, st l’on 1sole la com-
posante tcorruptiony de Pmdice,
I’Equatent se posilionne gu stxic-
me rang des pays les plus cor-
rompus, D'autre part, selon ane
étude de la BankBoston, I'Tiqua-



ur est towjours ie pays le moins

ttracaf d’Amérique latne aux
Teux des investisseurs en 2001

lomparatvemenl  aux  autres
E»ays considé és, 1a dollanisation,
Liprés une année d’application,
in’est pas encore parvenue 4 don-
ner un avantage comparatif si-
enificatif aI"Equateur
Une dollatisation officielle fa-
cilite Pintégration financiére de
PLquatenr, des Etats-Unis et du
reste du monde 4 un moment o
s¢ consttwsent de nouvelles
zones de libre-échange commela
Zone de hibre-échange des Amé-
rigues La fludié des mouve-
ments de capitaux, de biens etde
se1vices s inlensifie Une &cono-
mue dollarisée incite & 'ouverture
et 4 la transparence Elle joue le
t8le de catalyseur dans le proces-
. sus des réformes économiques.
Jusqu’a présent, ni les lettres
Ed’m{emlon du FMIL ni les exi-
gences des créanciets de la delte
publique, ni aucune autre forme
de pressions écononugues ou
politiques n’étaienl paivenues a
citer le gouvernement équato-
wten 4 entreprendie en profon-
eur Ies réformes structurelles et
stitutionnellés nécessares. La
ollarisation favorise et privilégie
promohon des exportations
momme principal moyen de se
ccurer des dollars, grice 4 un
Ide positf de la balance des
saleiments, et de permettrc anisl
{-ine croissance de la masse mo-
bnétaire et de I’économie 1l n’est
5 lors pas étonnant de consta-
‘er que la dollarisauon officlelle
Equateur  s’accompagne
‘une série de mesurcs facilitant
fon implémentation, comme les
—srvatisations  d'entreprises et
‘ouverture de lous les secteurs
conomiques 4 la concurrence
aternationale.

A terme, le taux d'inflation en
Equateur devrait se rapprocher
de celun des Etats-Unis, Mars il ne
sera pas obhigatoirement égal. Le

_contréle de la masse monétaire

par la Federal Resetve, la bangue
centrale aménicamne, affeclea de
maruére sumilan e Maugmentation
du mvean des prix dans les deux
pays Cependant, d’autres va-
riables actves créeront un diffé-
rentiel de taux dinflation  Ainsi
une améhoration de la producn-
vité américane aboutissant 4 une
augmentation de la production
de bicns et de services aura ten-
dance 4 réduire le taux dnfla-
tion, toutcs choses étant égales
par ailleurs S, de son ¢otd,
Plquateur ne parvient pas a amaé-
liorer sa productivité, son taux
d'uxflanon sera supéricur 4 celu
des Etats-Ums

D’autres pays

en développement
d’Amérique latine
pourraient étre tentés de
Vimiter. La conséquence
serait la naissance

d’une zone de libre-
échange des Amériques
ol seul circulerait

le dollar américain...

Aprés unce année de dollmisa-
tion, 1 n’a pas été possible de li-
miter Paugmentation des prix.
En 'an 2000, lc 1aux d'inflation
s’est élevé 4 91% contre 60,7% cii
1999 Cette augmentation de
Pinflation, malgeé la dollarisabion,
s’explicue en partic par I’évolu-
tion du taux de change avec le
dollar cnue 1999 et 2000 ainsi
que par Faugmentation des prix
des biens et des services publics
ou admuustrés, comme ’électr-
cité, Yeau, les t¢lécommunica-
uons, les transports, lc gax et 'es-
sence, Le I'MI prévoit un taux
d'inflation de 60% cn 2001,
L’Institut national de statstiques
équatorien évalue quant a lui



taux annuel d'imflatton de Pordre
de 31,2% pour 2001, ce qui cor-
respond a une inflation mensuel-
le de 2,5%. Le taux d'inflation
mensuel s’est elevé 4 7% cn jan-
vier 2001, 4 2,9% cn février 2001
et 4 2,2% en mars 2001, Selon
nowe propre estmanon ¢t en
nous basant sur augmentation
du niveau des prix durantles trots
premuers mois de Pannée, nous
obtenons un taux d’mflation an-
nuel de 54,14% 11 semblerait
qu’d court terme il faille compter
avec une inflation towjours élevée
¢n termes absolus, les prix équa-
toriens ayant tendance, dans une
phase transitoire, 4 s’adapter an
mveau des prix internationavx,
Cependant, la tendance mfla-
tonniste est ¢lairement oricntée 4
labaisse

Le différentiel entre les taux
d'mtérét équatoriens et les taux
d’intérétmternationaux deviaicse
rédwre De maniére similaire, 1ls
ne scront pas obligatoirement
épaux, S1 la dellanisation permet
d’éhrmmer, totalcment ou partel]-
lement, du taux d'mmtérét nominal
les composanies li¢es au risque de
change et aux attentes mnflation-
1stes, clle ne permet pas de gom-
mer le risque-pays hié & I'liqua-
teur Les conditions pohtiqucs,
nridiques et sociales consituent
un facteur de risquc important
qur est mitegre dans les ux d’'in-
térét, Cependant, la dollavisation
permettra de révéler Pamplitude
de ce nsque-pays de maniére plus
précise Blle forcerales autornés 4
prendre les mesures nécessaires
pour le rédwre, La confiance
crééeparla dollarisation s’étendra
atoute’économic

Le tanx d'intérét référenticl de
base de la Banco Central del
Ecuado a connu unc adaptation
imrédiate suite d la dollarisation
en janvier 2000,  Lntre
décembre 1999 et janvicr 2000, 11
achuté de 91,16% A 14,24%, Dc-
puis mars 2000, ce taux cst offi-
ctellemnent exprimé en dollar De-
pus Janvier 2000, 11 a connu e
lente et continuelle décrue pour
s'établir 4 7,12% cnjanvier 2001,
A titre de comparaison, le funds
rate de la Federal Reserve améri-
caine s’ ¢tablissail & 5,46% cn jan-
vier 2000 et 4 5,98% cn jan-
vier 2001 -

It estencore trop té1 pour juger
du succés de la dollatisation cn
liquatenr. Cependant, depuis
janvier 2000, nous  pouvons
constater que le taux d'mflation,
méme 8"l reste quelgue temps &
des miveaux élevés pour cause
dadaplation aux prix iniernatio-
naux, semble s’inscrire 4 la bais-
s¢ La croissance du produit inté-
rieur brut cst en nette reprise cn
2000 (+1,9%)}, avec des prévi-
310105 cncourageantes pour 2001
(+3,6%}. F.c taux de chdémage
poursmit une baisse contmuelle
depuis février 2000 En deé-
cembre 2000, 1l sinscrivait a
14,3%. Enfi, le solde de la balan-
ce commerciale a connu une tiés
légére détérioration malgre ex-
cellent comportement des expor-
tatons pétroliéres,

Si ces quelques évolutions ma-
croéconomiques  sulfisct a
consolider la confiance des inves-
tisscurs, des cnniepriscs ot des
ménages, I'liquateur, svec son
modéle médit de dollatisation de
son économic, pourrait créer une
qunsprudence moenétares en la
matiére D’autres pays en déve-
loppement FAméuque  latine
pourraient &tre tentés de Pimiter.
La conséquence serait la nuissan-
ce dune zone de hbie-échange
des Aménigues ot seul circalerant
le doliar américain. .. |



