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Résumé

Les pays ex-socialistes sont
a des stades plus au moins
avancés dans leurs réformes
qui visent a jeter les bases né-
cessaires pour une économie
de marché, le rétablissement
de lefficacité économique et
l'ouverture sur l'extérieur.

L'analyse de la progression
des réformes permet de mieux
comprendre les réussites et les
échecs des changements inter-
venus.

Le passage dun systéme
économique a un autre et I'am-
pleur des ajustements structu-
rels dépendent de la capacité a
surmonter les nombreuses dif-
ficultés et contraintes. Il faut,
entre autres, maitriser certains

JEL
D58, F33, F42

déséquilibres, notamment le
déficit budgétaire et le déficit
du commerce extérieur.

En partant de ce constat,
cette étude a pour objectif d’
analyser les déséquilibres ap-
parus dans l'économie rou-
maine au cours des change-
ments engendrés par la transi-
tion vers un nouveau systéme
économique. Tout d’abord, il
faut examiner de pres l'inter-
dépendance entre lévolution
de l'activité économique et les
déficits commercial et budgé-
taire. Ensuite, il faut repérer
les facteurs qui sont a l'origine
de ces déséquilibres et tacher
de trouver des solutions pour
les surmonter.
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La théorie économique essaie d'expliquer les équilibres
et/ou déséquilibres d'un systéme économique et de dé-
terminer 'ampleur des décalages (temporaires ou dura-
bles), ainsi que leurs conséquences. Le probléeme central
est de déterminer a l'aide de critéres précis les corréla-
tions directes ou indirectes qui conduisent a I'équilibre
dynamique dans ses différentes formes.

Il est généralement admis que les déséquilibres macro-
économiques révelent quil n'y a pas d’égalité entre offre
globale et demande globale, situation imputable a deux
sortes de déséquilibres:

+ les déséquilibres internes, comme résultat d'une mau-
vaise allocation des ressources (inflation, chomage, dé-
ficit budgétaire, déséquilibre monétaire) ;

o les déséquilibres externes, directement liés aux précé-
dents: déficit des transactions courantes et de la balance
des paiements.

Dans une économie ouverte et sur une période d'un
an, I'ensemble des ressources [= production nationale de
biens et de services (Y) plus importations (M)] est égal a
leurs emplois [= consommation (C) + investissement (I)
+ dépenses publiques (G) + exportations (X)].

D'ou:
Y+M=C+I+G+X

Limpact du commerce extérieur sur l'activité écono-
mique d'un pays résulte de la formule précédente, a sa-
voir:

Y=C+I+G+(X-M)
Ainsi, produit national et commerce extérieur sont

interdépendants dans la mesure ot chacun des éléments
peut influencer sur l'autre.
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Se pose ensuite la question analogue de 'impact du dé-
ficit budgétaire qui exprime pour sa part le déséquilibre
entre épargne et investissement sur le plan national.

La présentation de I'économie sous forme de circuit
montre que la valeur de la production nationale (Y) cor-
respond a la valeur des revenus des agents économiques
(R) — les revenus des ménages et les profits des firmes ( R
—T),ouT = les taxes et les impots

Y=R=(R-T)+T
En combinant les deux équations
(R-T)-(C+1)+(T-G)=(X-M)

nous constatons que l'équilibre emplois/ressources re-
flete aussi I'équilibre épargne/ investissement, c’est-a-dire
la capacité (+) ou le besoin (-) de financement des agents
économiques. Ainsi, si on considére que les revenus sont
soit consommés (C), soit épargnés (E) on obtient

Y=C+E
Y+M=C+I+X

et en remplacant Y par (C + E):
C+E+M=C+I1+X
Soit X-M=E-1

De ces relations résulte:

Si (X — M) est négatif, c’est a dire si la balance com-
merciale est déficitaire, I'épargne intérieure est inférieure
aux besoins d’investissement.

Le déficit courant correspond a une insuffisance d’épar-
gne. Si le solde courant est positif, 'économie dégage une
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épargne supérieure aux besoins d'investissement et qui
peut étre exportée.
Si nous écrivons l'égalité I = E de la fagon suivante:

[=(Y-C)+ (M -X),

il en résulte que I'économie dépense plus qu’elle ne pro-
duit. En cas de déficit, la capacité interne de financement
connait une détérioration supplémentaire, mettant en
évidence que les dépenses n'ont pas été un facteur béné-
fique, mais qu’au contraire, ils ont eu une influence néga-
tive sur l'activité économique.

II

Partant de cette approche théorique, je propose d’analy-
ser les déséquilibres qui sont apparus dans le fonctionne-
ment de 'économie roumaine au cours des changements
intervenus suite a la transition vers un nouveau systéme
économique.

Tout d’abord, il faut d'examiner de pres l'interdépen-
dance entre Iévolution de l'activité économique et les
déficits commercial et budgétaire pour déterminer les
facteurs responsables des déséquilibres, puis trouver les
solutions appropriées pour y remédier.

III

Les pays ex-socialistes sont a des stades plus au moins
avancés dans les réformes qui visent a jeter les bases in-
dispensables pour une économie de marché, le rétablis-
sement de l'efficacité économique et l'ouverture sur l'ex-
térieur.

L'analyse des réformes menées jusqu’ici permet de
mieux comprendre les réussites et les échecs des chan-
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gements intervenus. Au cours de la premiére décennie de
transition, ces pays ont perdu globalement entre 25% et
50% de leur produit intérieur brut (PIB).

Dans ces conditions, la possibilité de passer d'un sys-
teme économique a un autre et 'ampleur des ajustements
structurelles dépendent de la capacité de surmonter les
innombrables difficultés et contraintes, dont certains dé-
séquilibres, notamment le déficit budgétaire et le déficit
commercial.

Il faut évidemment prendre en considération la spécifi-
cité des pays en transition et leur capacité de transformer
rapidement les structures économiques, marquées de
I'héritage de la planification centralisée. C'est pourquoi
un examen de la nature et des conséquences de certains
déficits est nécessaire. Car un déficit courant peut étre un
signe de dynamisme du processus de développement, s’il
reflete des entrées de capitaux qui viennent financer des
investissements productifs.

Cependant, le méme déficit courant peut étre a lori-
gine d’'un déséquilibre dangereux entre épargne natio-
nale, accumulation de dette extérieure et investissement,
ce qui pose alors la question de la poursuite des diverses
politiques monétaires, du régime de change, etc.

IV

L'analyse de l'évolution de I'économie roumaine durant la
transition montre des déséquilibres macroéconomiques
dont, entre autres, le solde négatif du commerce extérieur
et le déficit budgétaire qui ont pris des proportions in-
quiétantes.

L'évolution de ces chiffres confirme, dans le cas de la
Roumanie, l'appréciation presque communément admise
des jumeaux inséparables.

Chaque déficit est allé en augmentant et on n'enregis-
tre aucun excédent durant la période sous revue. Face a
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Tableau 1. Déficit commercial et déficit budgétaire (en % du
PIB).

Déficit commercial Déficit budgétaire

1990 -9.5 1.0

1991 -3.9 32

1992 -8.4 -4.6
1993 -5.0 -0.4
1994 -2.1 -2.4
1995 -5.6 -2.9
1996 -8.4 -4.1
1997 -7.1 -3.9
1998 -8.1 -4.1
1999 -4.3 -4.0
2000 -5.8 -3.7

Source: Institutul National de Statistica, Anuarul Statistic al Romaniei 1997-
2001, Banca Nationala a Romaniei - Raportul Anual, 2002

ces problémes, la balance commerciale et le budget de
I’Etat sont devenus des thémes a réflexion et des objectifs
de la politique économique.

La relation entre ces deux déséquilibres repose sur
le raisonnement suivant: un pays qui investit plus qu’il
n'épargne doit couvrir la différence en important des ca-
pitaux. Ce déséquilibre conduit naturellement a importer
plus de biens et de services que d’en exporter. En rédui-
sant la désépargne de I'Etat, le déficit commercial dispa-
raitra. De méme, l'infériorité des exportations réduit les
revenus nominaux et par conséquent les recettes fiscales
et les cotisations sociales encaissées.

En Roumanie, cette situation s'explique par l'insuffisan-
ce de I'épargne nationale par rapport a l'investissement.
Ainsi, presque toute la décennie 90 a été caractérisée par
l'augmentation substantielle des besoins de financement.

A T'exception des ménages qui dégagent des capacités
de financement depuis 1993, les sociétés et quasi-sociétés
non financiéres ont toujours connu un besoin de finance-
ment; il en est de méme pour les administrations publi-
ques au début de 1994. Dans les années quatre-vingt-dix,
on observe une augmentation du ratio déficit public/PIB
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qui est passé de -2.6% entre 1992-1995 a -4.0% entre
1996-2000, les dépenses gouvernementales totales comp-
tant en 2000 pour 36% dans le PIB.

La hausse du déficit budgétaire reflete 'aggravation de
quelques données macroéconomiques dont I'évolution
n'a pas pu étre influencée par le niveau des recettes et des
dépenses budgétaires.

En outre, d'un point de vue macroéconomique, il faut
mentionner que les besoins de capitaux sont énormes et
que I'épargne des agents économiques est tout a fait insuf-
fisante pour y faire face. Depuis 1990, les besoins de fi-
nancement des sociétés et quasi-sociétés non financiéres
ont de plus en plus dépassé les capacités de financement
des ménages et des institutions financieéres.

Ceci démontre que le déficit budgétaire ne peut pas
avoir un effet stimulant sur l'activité a la maniére keyné-
sienne. Les dépenses publiques supplémentaires, finan-
cées grace au déficit, ne peuvent pas développer l'activité
économique et combler ensuite le déficit, car il y a un
manque général de ressources financiéres. Au contraire,
le budget déficitaire a conduit a I'augmentation de la dette
publique qui atteint un tiers du PIB.

La question des déséquilibres macroéconomiques se pose
a nouveau avec le déficit commercial.

Depuis 1990, le solde commercial est en permanence
négatif, ce qui signifie que les importations de biens et
services ont dépassé les exportations sur toute la période.
En 1998, le déficit de la balance commerciale a culminé a
2.625 millions de dollars et est ainsi le plus important de
toutes les années de transition. Ce déficit est le résultat
d‘une augmentation plus rapide des importations que des
exportations. Il a entrainé un déficit plus important de la
balance des transactions courantes. D’olt une méfiance a
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Iégard de la monnaie nationale, ce qui a obligé les autori-
tés a accepter une dépréciation sévere du taux de change
officiel.

En conséquence, au cours de la décennie 1990-2000
- période de la transition vers I'économie de marché - le
déficit commercial global a atteint 'immense montant de
19.087 millions de dollars. Si on compare ce montant aux
entrées de capitaux sous forme d’investissements étran-
gers qui se sont élevés a 5.000 millions de dollars au cours
de la méme période, on mesure 'ampleur du déséquili-
bre.

Ainsi, en dépit d'une certaine baisse du déficit et d‘une
légére hausse du taux de couverture au cours des der-
niéres années, le déséquilibre de la balance commerciale
persiste comme un des traits caractéristiques de la situa-
tion économique internationale de la Roumanie.

Si on tient compte du fait que le commerce extérieur
refléte le degré d'ouverture d'un pays sur I'extérieur et de
l'influence de cette propension sur la nature et le niveau
de l'activité, nous pouvons connaitre les interactions entre
la balance commerciale et les divers facteurs d’influence.

Dans une analyse globale, on observe que ces défi-
cits, conséquence d’une crise d’adaptation aux réformes,
sont partiellement résorbés. Car au cours d‘une période
de politiques de stabilisation, les investissements, les im-
portations de biens d’équipement et la consommation
senvolent, tandis que les exportations progressent lente-
ment. La conséquence est le solde négatif du commerce
extérieur. Puis, une seconde source de déficits apparait
en raison du rapatriement des revenus des investisseurs
étrangers et du paiement des intéréts diis par un pays en
situation de débiteur net.

Pour connaitre l'influence des divers facteurs et les
possibilités de la «sustainability» de ces déficits, on peut
rappeler que dans la premiére décennie de la transition
(1990-2000), l'environnement extérieur a occupé 20%
dans I'économie roumaine, tandis que le taux de pénétra-



602 Meélanges en hommage a M. Delivanis

tion a été de 26% et l'effort a I'exportation de 17%.

Il existe donc une certaine corrélation entre I'évolution
du commerce extérieur et la dynamique du PIB. Ainsi, on
constate que pendant quelques années la croissance des
importations a dépassé celle des exportations. La crois-
sance correspond au taux de croissance annuel (Rt/t-1) .
Donc: RPIB < REXP < RIMP.

Au-dela de l'écart entre offre intérieure (PIB) et de-
mande extérieure (les exportations), comparé a lécart
entre offre et demande intérieures, ce qui est intéressant
- vu sous l'angle de la nécessité de combler le finance-
ment de l'extérieur - c’est la désynchronisation entre offre
et demande intérieures d'une part et offre et demande ex-
térieures d'autre part.

Compte tenu du poids des importations et des expor-
tations dans la demande intérieure durant cette période,
on constate 'augmentation et I'impact supérieur de l'offre
extérieure sur la demande intérieure comparé a I'impact
de la demande extérieure sur la demande intérieure.

On peut calculer la contribution de ces deux compo-
sants du PIB en utilisant la formule suivante:

RPIB = 2RCi.YCio = 2XCi

Ou: RPIB = taux de croissance du PIB

Rci = taux de croissance de chaque composant

Ycio= poids de chaque composant dans la période de
base

Xci = contribution en pourcentage de chaque compo-
sant a la croissance du PIB.
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La combinaison dynamique de ces facteurs avec des
mouvements différenciés qui s'imbriquent les uns dans
les autres montre une diversité de situations qui n'ex-
cluent pas une tendance a la détérioration des échanges
extérieurs en cas de déséquilibre entre offre et demande
intérieures.

On voit que dans le cas de la Roumanie, le déficit de
la balance commerciale (X<M) est trés étroitement lié
au degré d'ouverture sur l'extérieur, a la détérioration du
taux de couverture et aux termes de 'échange.

Il y a deux facteurs qui peuvent expliquer cette situa-
tion: les écarts de compétitivité des exportations sur des
marchés fortement concurrentiels et la dépendance des
importations indispensables pour 'économie nationale,
comme les biens déquipement, certaines matiéres pre-
mieres, énergie, etc.

D’autre part, le faible degré de diversification géogra-
phique des importations comme des exportations joue
un role déterminant dans la vulnérabilité et I'efficacité des
échanges extérieurs.

Une analyse des prix pourra sans doute fournir des ex-
plications essentielles.

VI

Depuis quelques années, le déficit budgétaire roumain
s'accompagne d'un déficit commercial.

La hausse du déficit budgétaire a des répercussions né-
gatives qui retardent le redressement et la transformation
de I'économie en dépit des efforts pour assurer la stabili-
sation et la transition vers une nouvelle croissance.

Dans le cas de 'économie roumaine, les déficits com-
mercial et budgétaire qui nont cessé d’augmenter repré-
sentent les deux faces d'une méme médaille. Il semble
qu’il n'est pas possible de réduire le solde négatif de la
balance commerciale sans un sérieux effort de réduction
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du déficit public. Nos déséquilibres sont sans doute le ré-
sultat d’'une crise de transformation et d’adaptation aux
nouvelles conditions et exigences.

En tenant compte de la crise, étroitement liée a la tran-
sition, il est tres difficile de changer le systéme économi-
que et de stabiliser 'économie sans un apport de capitaux
étrangers. Car un pays qui a besoin d’investir plus qu'il
n‘épargne doit couvrir la différence en important des ca-
pitaux.

Par ailleurs, un solde commercial négatif persistant
montre qu'une partie importante du développement éco-
nomique est assurée par des ressources externes, tendan-
ce de plus en plus difficile a supporter. Un déficit com-
mercial permanent conduit a 'épuisement des réserves
de change et peut méme a terme compromettre la crois-
sance économique.

D’un point de vue macroéconomique, si on considere
tous les facteurs qui ont une influence sur 'évolution de
'économie vers 'équilibre, il faut tout d'abord améliorer
le niveau de l'activité nationale en éliminant les «goulots
d’étranglement» de l'offre de biens et de services. Sinon,
la hausse de PIB risque encore d’étre totalement ou par-
tiellement nominale, inflationniste et sans effet réel sur le
niveau de l'activité et de 'emploi.

Les goulots d’étranglement sont a la fois d'ordre secto-
riel (pénurie de biens déquipement, de certaines matie-
res premiéres, de moyens de transports, etc.) et d'ordre
structurel comme le manque de capitaux, I'inadaptation
de l'appareil productif existant, incapable de répondre
a une demande nationale et internationale de produits
nouveaux en mutation constante.

Ainsi, on devra rompre le cercle «vicieux» cumulatif
créé par les augmentations successives des déficits qui en-
trainent la diminution de 'emploi et des investissements
productifs, I'inflation et de nouveau déficits, etc.

Cet objectif est particulierement important, car les
déséquilibres économiques risquent de conduire, au-dela
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des contraintes objectives, a un soutien moindre de la
population voire méme une baisse de confiance dans les
réformes.

C’est pour cela qu'il faut y remédier et mettre tout en
ceuvre pour assainir les déficits en question.
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