Argentine WT/TPR/S/47

Page 1
ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE
. GENERALITES
1 Durant les années 90, I'Argentine a poursuivi e processus de réforme et de restructuration de

I'économie lancé en 1989 et intensifié en 1991 avec I'adoption du Plan de convertibilité.* Sur le plan
macro-économique, les réformes ont remporté un succes remarquable; le PIB a progresse en
moyenne de 5,3 pour cent au cours de la période 1990-1997, en dépit d'un ralentissement marqué en
1995 apreés la crise financiere mexicaing;, le PIB par habitant a doublé; et I'inflation des prix, qui
congtituait auparavant un probléme sérieux, a été ramené a des niveaux comparables ou inférieurs aux
moyennes de I'OCDE gréce a la discipline monétaire imposée par le régime de caisse d'émission et
aux mesures qui y étaient associées sur le plan macro-économique. Conjuguée aux réformes
structurelles intérieures et a l'intégration croissante au MERCOSUR, I'amélioration de la stabilité de
I'économie a encouragé I'investissement éranger, suscitant une transformation de la structure de la
production et des échanges. Les gjustements ne se sont toutefois pas faits sans codts économiques et
sociaux: le chdmage et le sous-emploi observés ont fortement augmenté tout comme la pauvreté,
quoique la situation semble sétre améliorée depuis 1996. Selon les projections officielles, il devrait y
avoir un léger ralentissement de I'économie en 1998, qui sera suivi dici a I'an 2000 d'une reprise
principalement induite par l'offre; ces estimations sont cependant fortement tributaires des
répercussions de la crise financiére asiatique sur le commerce extérieur de I'Argentine et du taux de
croissance des économies du MERCOSUR, en particulier du Brésil.

. EVOLUTION RECENTE
i) Croissance, revenus et emploi
2. Aprés avoir enregistré une solide croissance économique durant la période 1991-1994,

lorsque le taux annuel moyen de croissance du PIB sétablissait a 8,9 pour cent, I'économie argentine
sest fortement repliée, de 4,6 pour cent en 1995 (tableau I.1), en raison principalement de I'incidence
de la crise financiére mexicaine de 1994 (Encadré 1.1).> Avant la récession, la croissance avait été en
grande partie stimulée par |'investissement, qu'alimentaient les entrées de capitaux étrangers, ains que
par la demande de véhicules automobiles, de services de construction et autres services, notamment
les services financiers et commerciaux. Depuis 1996, I'économie sest redressée par suite de la
progression de la demande intérieure et extérieure, ainsi que de I'augmentation des prix mondiaux des
exportations de produits de base (les prix des céréales et des produits laitiers ont atteint des nivealx
guasi records au milieu de 1996). La croissance a repris, passant de 4,3 pour cent en 1996 a plus de
8 pour cent en 1997, malgré la détérioration des termes de I'échange cette année-la; lareprise a été
plus vigoureuse dans les secteurs de I'énergie, de la construction, des services financiers et de
I'industrie manufacturiere, en particulier les textiles et les véhicules automobiles. Selon de récentes
projections, la croissance réelle du PIB devrait ralentir en 1998 et tomber & 5 pour cent, en raison
vraisemblablement du fléchissement escompté de la croissance du commerce mondial par suite de la

! Tel que mentionné dans GATT (1992), le Plan de convertibilité sarticulait autour de cing volets
visant a lancer de nouvelles initiatives ou a opérer des changements d’ orientation (convertibilité de la monnaie
nationale, libéralisation des échanges, déréglementation, privatisation, et réforme du systéme financier) qui ont
permis d’améliorer les conditions de I’ offre.

2 Banque mondiale (1996a); EIU (1997a), page 18; Communiqué de presse du FMI n°98/1,
4 février 1998; Note d'information a la presse (NIP) du FMI n°98/9, 23 février 1998. La consommation
intérieure représente 70 a 80 pour cent du PIB.
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crise financiére en Asie. On prévoit toutefois que I'offre stimulera une reprise de l'activité

économique dici &l'an 2000.3

Tableau 1.1
Evolution dela situation économique, 1990-1997
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Taux annuel moyen de croissance, en pour centage
PIB réel -1,3 10,5 10,3 6,3 85 -4, 43 82
Consommation -1,1 14,3 133 57 6,9 -6,1 53 77
Investi ssement intérieur brut -15,2 315 335 16 218 -16,3 83 27,1
Exportations de biens et services 16,8 -51 21 24 15,9 22,7 6,5 7,7
Importations de biens et services -0,7 75,6 66,5 134 225 -11,6 16,8 27,2
Inflation (IPC en fin de période) 13444 84 17,5 74 39 1,6 0,1 0,3
Taux de chdmage (%) 8,6 6,9 6,9 9,9 10,7 184 171 137%
Pour mémoire:
Population (en millions) 32,6 33,0 334 339 34,3 34,8 35,2
PIB/habitant (prix courants en dollars EU) 43426 57431 68519 76127 82146 80418 84458
Finances du secteur public non financier
Solde global (resultado global) (en milliards de 14 2,7 -0,3 -1.3 -53
dollars EU)°
Solde global (en proportion du PIB) 0,6 1,1 -0,1 -0,5 -1,8
Non disponible.
a En octobre 1997.
b Le solde global représente la différence entre les recettes totales (c'est-a-dire les recettes courantes plus les recettes en capital) et

les dépenses totales (C'est-a-dire les dépenses courantes plus les dépenses en capital ).

Note: Le taux annuel moyen de croissance est calculé en prix constants de 1986.

Source:.  MEOSP (1997), Informe Econémico No. 21 - Primer Trimestre de 1997; MEQOSP (1994), Informe Econémico Afio 1994; Fonds
monétaire international, SFI, divers numéros;, et Banque mondiale, Indicateurs du développement dans le monde; MEOSP

(1998), Informe de Avance del Nivel de Actividad, mars.

3. Sous l'effet des mesures d'ouverture du marché, le ratio du commerce argentin des
marchandises et des services non facteurs au PIB est passé de 20 pour cent en 1991 a 32 pour cent
environ en 1996 (graphique 1.1). Les autorités attribuent ces niveaux relativement bas au degré élevé
de couverture des besoins, principalement en produits alimentaires, énergie et ressources naturelles, a
lataille et a la situation géographique de I'Argentine; et a une structure de production héritée des
stratégies antérieures d'industrialisation axées sur le remplacement des importations.”

3 Communiqué de presse du FM| n°98/1, 4 février 1998.

* Etudes réalisées par le Secrétariat aux relations économiques internationales du Ministére des
relations extérieures, du commerce international et du culte, citées dansLaNacién Line, 18 juin 1997.
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Encadrél.1l: Lerégimede caisse d'émission et les crises exogenes

Depuis le dernier examen de sa politigue commerciale, I'Argentine a d faire face a deux grandes crises
exogenes suite aux déval uations effectuées par d'importants partenaires commerciaux.

La crise de confiance engendrée par la crise financiére mexicaine a la fin de 1994 a provoqué une récession
brutale qui a duré un an. La demande intérieure et les investissements en capital fixe se sont repliés; la
production a fléchi; le chdmage a fortement augmenté; et les recettes fiscales ont diminué tandis que le
systéme financier connaissait des difficultés. Ce premier test sérieux du Plan de convertibilité a montré a quel
point I'économie était tributaire des flux de capitaux spéculatifs, et il a mis en évidence les lacunes du systéme
financier et les difficultés que posait la stabilisation du taux de change nominal en période de crise. S le plan
aréuss asurvivre, c'est grace aux disciplines macro-économiques rigoureuses, qui ont maintenu la crédibilité
du programme. En outre, il aurait été extrémement nuisible de procéder a une dévaluation en période de crise
dans une économie dominée par le dollar américain, car la crise se serait aggravée au lieu de se résorber.

L'Argentine sest rapidement remise de la crise mexicaine en raison principalement des mesures énergiques
prises par |le gouvernement, principalement en matiére budgétaire et financiere. L'incidence du choc a été
atténuée par I'amélioration appréciable des résultats commerciaux, par suite de la mise en oeuvre du Plan
Real au Brésil et des accords commerciaux bilatéraux conclus avec ce pays. Le gouvernement a résisté aux
pressions exercées pour enrayer le processus de libéralisation et faire marche arriére. La crise a rendu
nécessaire une restructuration majeure du secteur financier, ainsi qu'une amélioration de la compétitivité
dans d'autres secteurs gréace a |'abaissement des co(ts et a I'accroissement de la productivité.

L'incidence de la crise asiatique de 1997-1998 a commenceé a susciter des inquiétudes du fait que I'Argentine
avait I'une des dettes extérieures les plus élevées dans la région et que sa composante a court terme équivalait
approximativement au niveau des réserves extérieures. L'Argentine était également percue comme étant
vulnérable a toute modification a court terme de la composition des portefeuilles de placement a laquelle
pouvait donner lieu un relévement des taux d'intérét américains. Malgré les préoccupations suscitées par une
spéculation qui affaiblirait le peso, au mois de décembre 1997, les marchés se montraient confiants dans le
fonctionnement du quasi-régime de caisse d'émission de I'Argentine car la base monétaire était appuyée par
desréserves extérieures.

Au début de 1998, la crise asiatique a commencé a avoir certains effets commerciaux directs et indirects sur
I'Argentine: au premier trimestre de 1998, les exportations a destination des marchés de I'ANASE ont chuté
de 41 pour cent (principalement les produits agricoles) alors que les importations progressaient de 22 pour
cent (principalement des biens de consommation et d'égquipement), transformant en déficit |'excédent
commercial enregistré I'année précédente avec les pays de cette région. Les industries manufacturieres les
plus touchées ont été: les véhicules automobiles, en raison de la chute des commandes du Brésil; les fibres
synthétiques et artificielles, dont la production a été réduite tant en Argentine qu'au Brésil par suite de
I'accroissement des importations en provenance de I'Asie du Sud-Est; les autres textiles, dont les prix
proposés par les fournisseurs asiatiques ont baissé de 35 pour cent au cours des derniers mois de 1997; les
chaussures, que I'Argentine a importées en quantités croissantes de I'Asie; et, dans une moindre mesure, les
produits pétroliers et agricoles, les ventes de mais argentin a destination de I' Asie ayant commenceé a fléchir.

Jusgu'a présent, I'Argentine a bien réuss a réchapper a la derniére turbulence survenue sur les marchés
financiers internationaux qui n'a eu aucune conséquence directe importante sur I'économie. Jusqu'a ce jour,
le gouvernement a fait valoir la solidité du systéme bancaire et financier de I'Argentine. Pour leur part, les
membres du MERCOSUR ont réagi en décrétant le relévement général de 3 points de pourcentage du TEC en
1998 (chapitres Il et 111) a I'origine duquel il y avait également, entre autres, la détérioration du compte
courant du Brésil et I'aggravation de son déficit budgétaire. Au mois de décembre 1997, les autorités étaient
d'avis que la menace était minime en raison de la faiblesse des échanges avec I'Asie. En outre, le
gouvernement a exprimé sa confiance en I'efficacité des mesures spéciales compatibles avec les régles de
I'OMC qui avaient été prises pour se protéger contre lesimportations.
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Graphiquel.l
Commer ce des mar chandises et des services non facteurs, 1980-1997
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Sourcee MEOSP (1997a), Informe Econdmico No. 21 Primer Trimestre 1997 ; MEOSP (1997b), Informe Econdmico
No. 22 Segundo Trimestre 1997; MEOSP (1998), Lnforme de Avance del Nivel de Actividad, mars.

4. Depuis 1990, la part des services dans le PIB est passée de 62,8 pour cent a 65,4 pour cent
(1996), dors que celles de I'agriculture, de I'élevage et des industries manufacturieres ont |égérement
fléchi (tableau 1.2). Par ailleurs, dans le secteur agricole, la part de I'emploi a quasiment doublé ces
derniéres années. L'activité économique demeure inégalement répartie, moins de un cinquiéme du
territoire (soit le District fédéra de Buenos Aires et les provinces de Cordoba et de Santa Fe)
comptant pour 80 pour cent de la production industrielle et 92 pour cent de la production agricole.
Apreés les réformes entreprises dans le secteur public ces derniéres années, I'emploi a fléchi d'environ
58 pour cent dans |'administration fédérale entre 1990 et 1996 et se situe & 284 000 (Encadré |.2).

5. Le PIB par habitant a doublé depuis 1990, pour sétablir, selon les estimations, a
8 446 dollarsEU en 1996, malgré un fléchissement en 1995 (tableaul.1). L'Argentine continue
davoir le taux global de développement humain le plus élevé en Amérique latine, les taux
d'alphabétisation et de scolarisation primaire et secondaire y étant particuliérement hauts. La baisse
du taux de natalité et l'augmentation de |'espérance de vie (qui est actuellement de 73 ans) se
traduisent par un vieillissement de la population qui nécessitera une réforme des pensions. Les
services de santé sont assurés par |es secteurs public et prive, et les employeurs et employés sont tenus
de contribuer a des régimes de santé individuels gérés par des fonds fiduciaires semi-publics; les
régimes d'assurance-santé couvrent 80 pour cent de la population et ceux des fonds fiduciaires,
65 pour cent.
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Tableau 1.2
Structure de ' économie, 1990-1997
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Part des principaux secteurs dans le
PIB (en pourcentage)
Agriculture, élevage et péche 8,8 8,3 75 7.2 6,9 74 7,2 6,7
Industries extractives 25 24 24 25 25 2,8 29 .
Industries manufacturiéres 259 25,7 25,7 254 249 243 245 249
Services 62,8 63,6 64,4 64,8 65,7 65,5 65,4
dont:
Commerce, restaurants et hotels 15,7 16,4 17,0 16,6 16,6 16,0
Finances, assurances, affaires
immaobiliéres et services fournis 15,0 16,0 16,6 17,0 17,7 17,5
aux entreprises
Bétiment et travaux publics 4,6 52 55 57 6,1 57 55 6,1
Transports et communications 49 49 51 5,0 51 53 .
Electricité, gaz et eau 21 2,0 2,0 2,0 2,0 2,3 25
Autres services 20,5 19,1 18,4 18,4 18,2 18,7
Part des secteurs dans I'emploi total
(en pourcentage)
Agriculture, élevage, péche . . . . 34 35 6,0 6,1
Industries manufacturiéres . . " " 26,5 26,0 24,1 233
Services . . . . 70,1 70,5 69,9 70,6
Bétiment et travaux publics . . . . 58 53 57 57

Non disponible.

Source:  Données communiquées par les autorités argentines.

Encadré|.2: Privatisation, déréglementation et réforme du secteur public

L'existence d'un secteur public important et inefficace était généralement percue comme |'une des causes
principales de la performance économique décevante de I'Argentine durant |I'aprés-guerre. Les tentatives de
réforme étaient cependant limitées et faisaient I'objet d'une vive opposition du Congrés. En 1989, les
entreprises publiques fédérales accusaient d'importants déficits d'exploitation attribuables au gonflement
excessif des effectifs, aux achats effectués auprés de branches de production nationales surprotégées et a
I'exercice de plusieurs activités non rentables. Des investissements peu judicieux ont entrainé de graves
pénuries, le maintien d'une technologie désuéte et des services d'entretien médiocres.

Le programme de privatisation audacieux et ambitieux mis sur pied par I'Argentine visait a court terme a
réduire I'emprise du secteur public en dégageant de nouveaux flux de trésorerie, en réduisant la dette et en
diminuant les dépenses et, 2 moyen et long termes, a obliger les entreprises a étre plus compétitives et a
accroitre le volume et I'efficacité des nouveaux investissements. Le processus a bénéficié de I'aide de
plusieurs préts a I'ajustement de la Banque mondiale (totalisant 1,5 milliard de dollars EU) ainsi que des préts
a l'assistance technique de 23 millions de dollars EU (Prét a I'exécution de la réforme des entreprises
publiques, PEREL); le premier prét (Prét | al'ajustement et a la réforme des entreprises publiques, PERAL 1),
proposait, entre autres, d'abroger les dispositions |égidatives qui obligeaient les entreprises publiques a
accorder la préférence aux fournisseurs nationaux.

En trois ans (1991-1994), 90 pour cent environ des entreprises d'Etat ont été privatisées, ce qui a rapporté
plus de 20 milliards de dollars EU, dont la majeure partie a été affectée a la réduction de la dette; en 1996, la
plupart des services publics (télécommunications, compagnies aériennes, production et distribution
d'électricité, transport et distribution du gaz, et transport ferroviaire de voyageurs et de marchandises) et
toutes les installations de production (notamment la production de pétrole et de gaz, I'extraction de charbon,
les usines pétrochimiques, et les aciéries) avaient été transférés au secteur privé. La Banque nationale de
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crédit hypothécaire (Banco Hipotecario Nacional), la Bangque nationale d'Argentine (Banco de la
Nacion Argentina), les services postaux, le réseau d'aéroports et les centrales nucléaires doivent étre
privatisés en 1998. Au niveau provincial, la privatisation des banques, de la production et distribution
d'éectricité, et des réseaux d'aqueducs et d'assainissement a été accélérée en 1995, mais les progrés ont été
jusgu'a présent irréguliers; il semble important de privatiser les autres bangques provinciales afin de
consolider le systéme financier ainsi que d'assurer une meilleure allocation des ressources et de renforcer la
discipline budgétaire.

Les résultats appréciables et exceptionnels obtenus par I'Argentine en matiére de restructuration et de
privatisation étaient principalement attribuables a I'engagement ferme pris par le gouvernement et a sa
rapidité d'action, qui a pris de court toute opposition. Bien que les contribuables et |es investisseurs en étaient
les bénéficiaires immédiats, les consommateurs devraient commencer a en récolter les fruits lorsque jouera la
concurrence. La privatisation a été complétée par la déréglementation de |I'économie (par exemple, dans les
ports, les services publics, le transport, le pétrole et le gaz), grace a I'abolition du contréle des prix et au
démantélement des organismes et offices de réglementation et de commercialisation, qui a débouché sur une
diminution des colts de production, d'expédition et de transport ainsi que sur I'amélioration de I'offre de
plusieurs services publics (gaz, eau, électricité, télécommunications).

La réforme de la bureaucratie fédérale a également débuté en 1990. Fondée sur une restructuration
ministérielle et sur diverses améliorations apportées a la fonction publique, elle a permis au gouvernement de
relever les salaires moyens et de combler en partie I'écart salarial. Le nombre d'employés fédéraux est tombé
de 671 000 a 284 000; des 387 000 emplois supprimés, 103 000 I'ont été par suite de licenciements et 284 000
représentaient des transferts aux provinces de postes d'enseignants et de travailleurs de la santé.

6. Bien que 884 500 emplois aient été créés depuis 1991, et que des mesures aient été prises
pour abaisser les colts de main-d'ceuvre et assurer une plus grande libéralisation du marché du travail,
le chbmage et |e sous-emploi ont posé de graves problemes ces derniéres années. Entre 1992 et 1995,
le taux de chbmage observé est passé de 6,9 pour cent a 18,4 pour cent, en premier lieu par suite des
réformes structurelles et en second lieu a cause de latrés forte récession qui a suivi la crise mexicaine
de 1994. Le sous-emploi (défini comme le nombre de travailleurs employés pendant moins de
35 heures) a augmenté de 8,9 pour cent & 13,6 pour cent au cours de la méme période.” Aprés avoir
reculé régulierement pendant plusieurs années, depuis 1995, les indices de pauvreté ont avancé par
suite de lI'augmentation du chdémage et de la portée limitée du filet de sécurité socide; en 1996, on
estimait que le pourcentage de familles vivant en deca du seuil de pauvreté avaient atteint 20 pour
cent comparativement a 14 pour cent en 1994 (Encadré 1.3). Depuis 1996, le chémage a |égérement
régressé et se situait, selon les estimations, a 13,7 pour cent en octobre 1997, en raison principa ement
d'une forte hausse des nouveaux emplois en zone urbaine, notamment des emplois temporaires (pour
une durée déterminée et "a l'essai”)’ le taux de sous-emploi sest stabilisé. En conséquence, la
proportion de familles vivant en dega du seuil de pauvreté a également fléchi pour sétablir a 18,8 pour
cent en mai 1997.

® Les observateurs privés I’évaluaient & plus du double (Etude effectuée par le Centre argentin des
études macro-économiques (CEMA) citée dans Latin American Regional Reports — Southern Cone,
27 décembre 1996). Données communiquées par le Bureau des comptes nationaux du Ministére de I’ économie.

® Les autorités estiment que depuis 1996 quelque 600 000 nouveaux emplois ont été créés chague année
(MEOSP (1998a)).
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Encadré|.3: Défis et projets au niveau des politiques

Ces derniéeres années, I'Argentine a réalisé d'importants progrés au niveau des réformes structurelles, telles
que la redéfinition du role de I'Etat, la privatisation, la réforme des pensions, etc. Les principaux défis que
devra relever le pays au cours des prochaines années porteront sur des domaines tels que: la fiscalité, la
santé, |'enseignement, le marché du travail, la lutte contre la pauvreté, et le systéme judiciaire.

Les réformes du marché du travail sont importantes pour stimuler la croissance économique a long terme,
réduire le chdmage et accroitre la compétitivité de I'Argentine sur les marchés étrangers. Malgré I'adoption
d'une nouvelle Iégidation destinée a assouplir les conditions du marché du travail pour les petites et moyennes
entreprises, il subsiste des rigidités. Les autorités se sont engagées a adopter dans les plus brefs délais un
train de mesures de réforme pour accroitre la flexibilité du marché du travail et relever les salaires; ces
mesures visent a abaisser sensiblement les colts des congédiements et a éliminer progressivement la clause
"ultra-actividad" (en vertu de laquelle les contrats de travail lient toujours les parties aprées leur expiration s
les syndicats et les employeurs ne se sont pas entendus pour les renégocier).

Pour ce qui est de la lutte contre la pauvreté, le gouvernement doit poursuivre ses efforts de restructuration des
programmes sociaux pour mieux cibler les groupes vulnérables. En plus des programmes de soins de santé,
d'aide alimentaire et de scolarisation, des logements a colt modique doivent étre fournis chaque année a
50 000 familles au moins tandis que les infrastructures de base doivent étre mises a la disposition des
1 000 municipalités les plus pauvres du pays. Dans le secteur des services de santé, les initiatives
comprennent une révision du cadre de réglementation des fournisseurs privés de soins de santé et I'achévement
de la restructuration du régime d'assurance-santé des retraités et des organismes de santé gérés par les
syndicats.

Les réformes du systéme judiciaire visent a améliorer son efficacité, en particulier dans des domaines d'intérét
macro-économique tels que la fraude fiscale et I'éthique du secteur public. Des modifications doivent étre
apportées aux procédures judiciaires afin d'accélérer le réglement des litiges de nature fiscale et de renforcer
le cadre juridique des marchés du crédit. |l a été beaucoup question de I'éthique de la fonction publique en
Argentine, et on a assisté a une diminution des cas de corruption et de fraude aprés la privatisation de la
plupart des entreprises d'Etat.

i) Prix

7. Apreés I'entrée en vigueur de la Loi sur la convertibilité en 1991, et suite aux mesures prises
pour réduire les dépenses fédérales et augmenter les recettes fiscales, et I'@imination de I'indexation,
I'inflation des prix a chuté, tombant de plus de 1 300 pour cent en 1990 a 0,1 pour cent selon les
estimations en 1996, soit le taux le plus bas jamais enregistré depuis 58 ans mais également I'un des
plus faibles du monde (tableau .1). |l sagissait d'un accomplissement majeur, compte tenu des
poussées dhyperinflation que connaissait habituellement I'Argentine. L'inflation a Iégérement
remonté pour sétablir 0,3 pour cent en 1997 et elle devrait se situer &1 pour cent environ en 1998.

iii) Finances publiques

8. L es finances publiques de I'Argentine se sont nettement améliorées depuis le dernier examen,
en dépit du recul qui a suivi la crise financiére mexicaine. La privatisation et la restructuration du
secteur public sont a la base du programme d'assainissement (Encadré 1.3), maisil y a également eu
d'importantes réformes de lafiscalité, des réductions de dépenses et un réaménagement de la dette.

0. Aprés le lancement de la réforme en 1991, les comptes publics ont affiché de modestes
excédents (tableau 1.1). Ce redressement était attribuable a I'efficacité accrue du recouvrement des
impbts, al'augmentation des recettes tarifaires par suite de la brusgue poussée des importations, et aux
rentrées importantes de fonds procurées par la privatisation. Mais, aors que les revenus de la
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privatisation diminuaient, les déficits sont réapparus, et se sont méme fortement creusés dans le
sillage de la crise financiere mexicaine, en raison de la croissance des dépenses publiques, de
certaines mesures de réforme structurelles et d'une chute des recettes sous I'effet de la baisse des
dépenses de consommation. Le solde global du secteur public non financier a accusé un déficit
représentant 0,1 pour cent du PIB en 1994, qui a atteint 1,8 pour cent en 1996. Par suite de
l'améioration de la situation financiére, ce ratio est cependant tombé a 1,3 pour cent en 1997, et
d'autres réductions sont prévues en 1998 dans le cadre d'une réforme exhaustive de la fiscalité qui
vise: aaméliorer I'efficacité et I'équité du régime fiscal, a élargir les assiettes de I'impbt sur le revenu
et delaTVA, par exemple, en y incluant les importations et exportations de services et en supprimant
les exemptions; et a modifier les droits d'accise. Aux termes du programme, qui a éé accepté dansle
cadre de I'accord au titre du mécanisme élargi conclu avec le FMI (voir ci-dessous), le déficit global
du secteur public devrait tomber & moins de 0,5 pour cent du PIB d'ici al'an 2000, d'autres réformes
devant étre apportées a la fiscalité, aux relations fiscales avec les gouvernements provinciaux et au
régime de sécurité sociale.

10. Sous I'effet des pressions budgétaires, les mesures dincitation colteuses ont été en grande
partie éliminées. 1l y a également eu une réforme majeure du régime fiscal et de I'administration des
impbts. En raison de la fluctuation de la situation budgétaire, plusieurs modifications soudaines —
augmentations et diminutions — ont cependant été apportées a certains taux des droits de douane et au
niveau de la taxe de statistique (chapitre I11), ce qui alaissé croire a une certaine instabilité du niveau
de protection.

11. Au nombre des mesures prises pour accroitre la perception des recettes et rationaliser le
régime fiscal figuraient I'instauration d'une TV A ataux uniforme et a grande assiette; des majorations
subséquentes du taux de la TVA; l'augmentation des taux des droits d'accise sur les carburants (en
particulier pour les moteurs diesel) et sur les véhicules automobiles neufs & moteur diesel, de I'imp6t
frappant les particuliers et les sociétés a revenu élevé, et des cotisations sociales des travailleurs
autonomes; |'abolition de 21 taxes mineures et inefficaces (par exemple, lataxe sur le gaz et le pétrole
et le droit de timbre fédéral, les impositions sur le crédit bancaire, le fret, I'expédition et les
transactions en devises, et certaines taxes a |'exportation); la mise en oeuvre anticipée du tarif
extérieur commun du MERCOSUR dans le cas de certains biens d'équipement; et un moratoire
impose sur les imp6ts en 1996, qui devrait générer des revenus de 4 milliards de dollars EU au cours
des 30 a 35mois suivants. Les mesures de réduction des dépenses publiques ont porté sur
I'élimination, en vertu de la Loi sur la convertibilité, du rajustement dimp6t pour tenir compte de
I'inflation et sur I'abolition ou la réduction de certains encouragements fiscaux comme les ristournes
de taxes a l'exportation, les mesures dincitation liées a la vente de biens d'équipement d'origine
nationale, et le régime de spécidisation industrielle. La mise en place d'un systéme de vérification
des plus gros contribuables et les modifications institutionnelles apportées au recouvrement des
impéts (chapitre I1) ont permis daméliorer I'efficacité de I'administration fiscale. D'autres mesures
ont été prises, notamment I'adoption d'une loi imposant des amendes en cas de non-observation des
régles fiscales, le relévement des amendes imposées dans les cas de fraude fiscae, et le lancement
d'une campagne pour lutter contre la corruption.

" Selon le FMI, le déficit global du secteur public s est depuis progressivement amoindri, tombant de
3,4 pour cent du PIB en 1995 a 1,9 pour cent en 1997 (estimations du FMI figurant dans la Note d’information a
lapresse (NIP) du FMI n® 98/9, 23 février 1998).
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iv) Variations du taux de change et masse monétaire

12. Depuis avril 1991, la parité fixe du peso et du dollar américain, qui est de 1 peso pour
1dollar EU et qui a été instituée et garantie en vertu de la Loi sur la convertibilité, a é&é maintenue;
elle ne peut étre modifiée que par voie légidative. |l n'y aaucune restriction ni contrdle de change.

13. La Banque centrale d'Argentine (BCRA) contréle la masse monétaire en achetant et en
vendant des dollars américains au taux de change fixe. En vertu delaLoi sur la convertibilité, la base
monétaire de I'Argentine ne peut pas dépasser le niveau de ses réserves extérieures (moyennant une
certaine flexibilité limitée), ce qui en réalité fait de la Banque centrale une caisse d'émission.® Aprés
la crise financiere mexicaine de 1994-1995, la Banque centrale sest servie de sa marge de manoauvre
pour ramener de prés de 100 pour cent a 80 pour cent au moins le taux de couverture de la base
monétaire par les réserves de change; les autorités ont cependant indiqué que ce ratio est actuellement
supérieur a 100 pour cent, ce qui témoigne de la confiance dans le systeme.

14. En raison du taux de change fixe et du déblocage de la demande contenue suite a la reprise
globale de I'économie, la compétitivité des importations sest accrue. 1l est certain qu'au début de la
mise en oeuvre du Plan de convertibilité, le différentiel d'inflation entre I'Argentine et les Etats-Unis a
contribué & une rapide appréciation du peso en termes réels (graphique 1.2). Cependant, entre 1992 et
1994, I'appréciation du peso a été en partie compensee par des mesures, telles que la déréglementation
du marché, I'élimination des imp6ts qui faussaient le marché et la réduction des charges sociales, qui
visaient a abaisser les colts de production nationaux, le "codt argentin” (costo argentino), comme on
I'appelle. En outre, depuis 1994, le taux d'inflation a rapidement fléchi pour sapprocher des taux en
vigueur dans les pays membres de I'OCDE, et en 1996-1997 il était plus bas qu'aux Etats-Unis. Les
exportations a destination des pays de la région sont devenues plus concurrentielles en raison de
I'appréciation en termes réels de la devise brésilienne au cours de la méme période.’ Jusqu'alafin de
1996, la compétitivité de I'Argentine a aussi été avantagée par la dépréciation du dollar EU par rapport
aux monnaies européennes et au yen, mais ce mouvement s'est inversé au cours des 18 derniers mois.

15. Dans le cadre du MERCOSUR, les perspectives commerciales et économiques globales de
I'Argentine sont maintenant étroitement liées a la stabilité et a la croissance soutenue de I'économie
brésilienne. Etant donné le régime de parité fixe entre le peso argentin et le dollar EU, les
exportations de I'Argentine pourraient se ressentir d'une dépréciation en termes réds de la devise
brésilienne aors que ses importations risqueraient d'augmenter. L'élimination des imperfections du
marché financier et du marché du travail et la diversification des exportations pourraient atténuer ces
risques.

8 Une partie de cette flexibilité provient du fait que la Banque centrale peut appliquer des taux variables
de réserves obligatoires et utiliser les réserves extérieures excédentaires (Banque mondiale, 1996a).

® L’Accord relatif & I’automobile conclu par I’ Argentine et le Brésil a aussi aidé les exportations
d'automobiles a destination du Brésil, mais ce régime doit prendre fin d'ici al’an 2000 (chapitre V).
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Graphiquel.2
Indices destaux de changeréels (RER) et nominaux, 1989-1997
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V) Balance des paiements
16. Depuis 1992, I'Argentine accuse une série de déficits de son compte courant, qui sont en

grande partie financés par l'augmentation des emprunts a long terme a |'étranger, les entrées
d'investissements étrangers directs et les recettes procurées par la privatisation (tableau 1.3). Jusqu'en
1994, le déséquilibre du compte courant était alimenté par un déficit croissant du commerce des
marchandises et des sorties nettes de capitaux de plus en plus fortes au titre des intéréts et du
rapatriement des bénéfices. Le déficit du compte courant a atteint un sommet en 1994 par suite d'une
brusque poussée des importations liée, entre autres choses, a la dépréciation de la devise brésilienne
avant la mise en oeuvre du Plan Real, et a |'accroissement des paiement dintérét en raison du
relévement des taux dintérét américains. Par ailleurs, depuis 1992, les revenus dintérét ont plus que
doublé, a cause également du niveau élevé des taux dintérét. En 1995 et 1996, le redressement de la
balance du commerce des marchandises, qui a affiché un excédent, éait lié en particulier a la
dépréciation en termes réels de la devise argentine par rapport ala monnaie brésilienne, ains qu'a la
compression des importations en 1995 par suite de la contraction de la demande dans la foulée de la
crise financiere mexicaine. En 1997, la balance commerciale a de nouveau accusé un déficit sous
I'effet de l'augmentation des importations, par suite des préoccupations exprimées par le FMI, les
autorités ont expliqué que la hausse des importations était surtout le fait des importations de biens
d'éguipement, qui sont sources d'exportations futures.

17. Laforte chute des entrées nettes de capitaux qui sont tombées & 2,7 milliards de dollars EU en
1995 témoignait également de la perte de confiance des investisseurs a I'égard de I'Amérique latine
dans son ensemble aprés la crise financiére mexicaine (tableau 1.3). Il est cependant difficile de
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Argentine

fournir des précisions sur la baisse des nouveaux investissements ou de I'ampleur de la fuite des
capitaux car les variations sont surtout comptabilisées sous le poste "autres mouvements de capitaux"
(erreurs et omissions). En 1996, les entrées nettes de capitaux sont remontées a 7,6 milliards de
dollars EU et, en 1997, elles ont atteint un sommet de 13,2 milliards de dollars EU, témoignant du
regain de confiance dans I'économie.

18. Depuis 1990, les fluctuations de la croissance des réserves extérieures de I'Argentine sont
principalement attribuables a la hausse des recettes en devises procurées par les exportations, ains
gu'aux investissements étrangers directs et aux emprunts & long terme a I'étranger (tableau 1.3). En
1995, la Bangue centrale d'Argentine a perdu plus du tiers de ses réserves de liquidité. Au mois
d'avril 1998, les réserves extérieures étaient cependant remontées a 23,2 milliards de dollars EU, soit
de quoi couvrir environ huit mois d'importations de biens et services.

Tableau 1.3
Balance des paiements, 1990-1997
(en millions de dollars EU)

1990°  1991°  1992°  1993° 1994 1995° 1996° 1997

Solde du compte courant 6431 1047 -5 462 -7672 -10117 -2768 -3787 -10119

Balance commerciale 8275 3703 -1450 -2 426 -4 238 2238 1622 -3 195
Exportations (f.ab.) 12354 11978 12235 13117 15839 20964 23811 25223
Importations (f.a.b) 4079 8275 13685 15543 20077 18726 22189 28418

Services non-facteurs -284 -815 -2 257 -2730 -2941 -2222 -2495 -3 069
Exportations 2681 2762 2454 2454 2599 2860 3226 3271
Importations 2965 3577 4711 5184 5540 5082 5721 6 340

Revenus de placement -2114 -2 070 -2 416 -2 927 -3258 -3216 -3248 -4 205
Solde des intéréts 3075 2745 -1289 -1081 -1136 -1054 -1326 -1 770,

Revenus d'intérét 5189 4815 2099 2135 3073 4348 4587 5332
Paiements d'intérét 444 564 3388 3216 4209 5402 5913 7102

Bénéfices et dividendes -2714 833 -1127 -1846 -2122 -2162 -1922 -2 435

Transferts (nets) 661 411 320 432 334 350

Solde du compte de capital et des opérations 8567 12152 10678 2699 7569 13181

financiéres

Secteur bancaire 826  -1527 1893 4360 -519 -179%4
Banque centrale (BCRA) -177 -2 818 307 1929 849 -800]
Autres ingtitutions financiéres 1003 1291 1586 2431 -1368 -994

Secteur public non financier 1285 7121 4097 5945 8731 7331
Administration nationale 1853 6473 4471 6435 8583 6 495]
Administrations locales 31 889 189 374 612 1231
Entreprises d'Etat et autres -599 -241 -563 -864  -464 -395

Secteur privé non financier 2766 4559 4454 4923 5415 9035

Autres capitaux® . 3690 1999 234 -12529 -6058 -1391

Variation des réser ves extérieur es’ 3717 1880 -3105 -4480 -561 69 -3782 -3062

Pour mémoire:
Solde du compte courant/PIB (en pourcentage) 9,33 0,58 -2,41 -2,98 -3,59 -099 -1,27

Non disponible.

a Les données sur ces années se fondent sur celles du MEOSP (1994, tableau A.5.6 (Version "Argentina en crecimiento')).

b Estimations préliminaires.

c Y comprisles erreurs et omissions.

d Négatif = augmentation.

Source:  Données communiquées par les autorités argentines; et Fonds monétaire international, SFI, février 1998.

19. Compte tenu des besoins du service de la dette extérieure, dont il est question ci-dessous, de

la concentration croissante des exportations dans la région et par conséguent de la vulnérabilité de
I'économie brésilienne a I'évolution de la situation sur les marchés de la région, le Conseil
dadministration du FMI a récemment accueilli avec satisfaction |'engagement des autorités & prendre
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des mesures rapides et énergiques pour freiner la demande intérieure en cas de nouvelle détérioration
du compte courant ou d'aggravation des possibilités de financement a I'éranger.’°

vi) Dette extérieure

20. Entre 1991 et 1997, la dette extérieure de I'Argentine a progressé de plus de 86 pour cent en
valeur pour atteindre 109,4 milliards de dollars EU (tableau 1.4), exercant ainsi des pressions accrues
sur la situation budgétaire et faisant des emprunts a I'éranger une condition essentielle de la
croissance économique. Avec larapide progression du PIB, le ratio de la dette publique extérieure au
PIB n'a pourtant que |égerement augmenté ces derniéres années, passant de 23,4 pour cent en 1993 a
26,3 pour cent en 1998. L'Argentine n'a eu jusgu'a présent aucune difficulté a obtenir les emprunts a
I'étranger dont elle avait besoin, méme si elle demeure vulnérable aux fluctuations des conditions sur
les marchés étrangers.™*

Tableau 1.4
Structure de la dette extérieure, 1991-1997
(en millions de dollars EU et en pourcentage)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997,

Dette extérieure totale (EDT) 58588 59258 67938 79069 89321 99071 109 359
Dette par catégorie d'emprunteurs:

A. Secteur public non financier et Banque centrale 52739 50677 53622 61274 67002 73612 75021
Obligations et titres d'emprunt 1100 3020 31596 36881 37968 46180 49530
Refinancement de la dette (Plan Financiero1992) 31341 29375 0 0 0 0 0
Organismes i nternati onaux® 7962 7104 10501 11322 15088 15710 16121
Créanciers officiels 9042 9207 9765 10917 11609 10040 7810
Banques commerciales étrangeres et autres créanciers 3294 1971 1760 2154 2327 1672 1560
B. Secteur privénon financier® 775 2061 5435 6 996 8692 9803 13840
Emission publique d'obligations et de titres d'emprunt 434 1611 4817 5986 7420 7881 11879
Organismes i nternati onaux® 341 450 618 1010 1272 1922 1911
C. Secteur financier (al'exception de la Banque centrale) 5074 6520 8881 10799 13627 15656 20498
Obligations et titres d'emprunt 109 780 1991 2812 2516 3975 5006
Lignes de crédit 3037 4104 4312 5225 7249 6948 737
Organismes internati onaux® 299 301 295 327 331 501 459
Dépbdts 184 323 1030 1706 1728 1603 2822
Autres obligations 1445 1012 1253 729 1803 2629 4837

Pour mémoire:

EDT/XGS (pourcentage) 3975 4034 436,3 4288 374,9 3664 3838
Dette publique extérieure / PIB (pourcentage) - FM| . . 234 24,7 244 259 26,3
RESEDT (pourcentage) 126 194 225 20,2 17,8 19,9
Non disponible.
a Il sagit du FM1, de la Banque mondiale et de la Banque interaméricaine de développement.
b Les données sur |la dette financiéere et commerciale directe ne sont pas disponibles et ne sont donc pas incluses dans les chiffres.

Source:  Données communiquées par les autorités argentines; pour mémoire: les ratios de la dette extérieure publique/PIB proviennent
de la Note d'information a la presse du FMI n° 98/9, 23 février 1998; et le montant des réserves, du MEOSP (1997), Informe
Econémico No. 21 — Primer Trimestre de 1997.

0 Evaluation effectuée par le Conseil d’administration du FMI des consultations tenues avec
I’ Argentine en 1997 au titre de I'article IV, qui figure dans la Note d’information a la presse du FMI (NIP)
n° 98/9, 23 février 1998.

" Note d’information & la presse du FM| n° 98/9, 23 février 1998.
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21. Le rééchelonnement de la dette extérieure en 1992 a permis aux institutions bancaires d'avoir
de nouveau acces aux marchés financiers internationaux et d'accorder des préts a long terme. En
1997, quelque 69 pour cent de la dette extérieure était détenue par le secteur public non financier, ce
qui était bien moins éevé quen 1991, en raison surtout du programme de privatisation. En
contrepartie, les emprunts al'étranger des secteurs privées non financier et financier ont aussi fortement
augmenté ces derniéres années La part des préts consentis par les institutions financiéres
internationales est demeurée stable, mais le recours a des instruments financiers tels que I'émission
d'obligations et de titres demprunt publics a fait un bond spectaculaire; ces obligations et titres
représentaient 45,3 pour cent de la dette extérieure de I'Argentine en 1997.

. EVOLUTION DU COMMERCE DESMARCHANDISES

1 Apres les mesures de libéralisation commerciale prises au niveau multilatéral et dans le cadre
du MERCOSUR, et lafixation du taux de change nominal, I'Argentine a accusé un déficit croissant du
commerce des marchandises au cours de la période 1992-1994, mais par suite de I'accroissement de la
productivité industrielle, de la mise en oeuvre du Plan Rea au Brésil, et de la compression des
importations aprés la crise mexicaine, un excédent a été enregistré en 1995 (tableau 1.3). L'Argentine,
qui affichait habituellement un excédent important du commerce des marchandises avec d'autres pays
dAmérique latine a également enregistré un excédent appréciable avec ses partenaires du
MERCOSUR. Dominée par les produits énergétiques, les produits manufacturés (principalement le
matériel de transport, en raison de I'accord commercia relatif a I'automobile conclu avec le Brésil,
chapitre V) et les produits a base de ressources naturelles, la croissance des exportations risque d'étre
affectée par la diminution prévue de la demande sur le marché brésilien en 1998; |a compétitivité des
exportations a bénéficié de réformes qui, entre autres, ont permis d'abaisser |les colts de I'énergie et du
transport.

i) Structure des échanges

2. Depuis 1992, la structure du commerce des marchandises de I'Argentine a |égérement évolué.
Maintenant, les produits d'origine agricole dominent moins |es exportations, en raison de la croissance
des produits miniers, du pétrole, des produits semi-finis e des produits de |'automobile
(graphique 1.3). Au cours de la méme période, les importations ont surtout été congtituées de biens
d'équipement et de produits intermédiaires; ces importations liées a l'investissement devraient
accroitre la compétitivité tant des exportations de produits finis que de la production intérieure au
détriment des importations concurrentes.

12 En 1996, les principaux emprunteurs du secteur privé étaient les banques, I’ industrie pétroliére, les
télécommunications, I'industrie du gaz et les compagnies d'énergie (Latin American Weekly Report,
11 mars 1997).
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Graphiquel.3

Structure du commer ce des mar chandises, 1992 et 1996
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o Répartition géographique des échanges

3. La valeur globale des échanges régionaux de I'Argentine sous l'effet uniquement des
exportations (graphique .4). Entre 1992 et 1996, la part des exportations totales de I'Argentine vers
les pays de I'Amérique latine est passée de 31 a 48 pour cent: celle de ses partenaires membres du
MERCOSUR (principalement le Brésil) est passee de 19 a 33 pour cent. Les importations en
provenance des pays de I'Amérique latine n'ont pas augmenté, mais plut6t fléchi, tombant de quelque
34 pour cent & 31 pour cent, quoigue celle des membres du MERCOSUR a chuté relativement moins
vite, reculant de 25 pour cent en 1992 a 23 pour cent en 1995, pour remonter a 24,4 pour cent en
1996.

4, Le MERCOSUR est devenu un marché d'exportation de plus en plus important pour le pétrole
et les véhicules automobiles argentins, ainsi qu'un fournisseur de textiles, de vétements, de chaussures
et de machines (graphiquel.5). Le Brésil en particulier est devenu le principal débouché des
exportations argentines par suite non seulement de la mise en oeuvre de I'union douaniére du
MERCOSUR mais également des mesures unilatérales de libéraisation des échanges qu'il a prises,
dont la suppression des subventions nationales a la production de blé, et I'expansion de la demande
suscitée par le Plan Real; entre 1992 et 1996, la part du Brésil dans les exportations totales de
I'Argentine a plus que doublé pour atteindre pres de 28 pour cent (graphique 1.6). Exprimée en dollars
EU, la valeur des échanges de I'Argentine avec I'Union européenne et les Etats-Unis a continué de
croitre, mais a un taux inférieur a celle des échanges avec les membres du MERCOSUR, de sorte que
leur part des exportations argentines a légérement fléchi. L'Union européenne, le Brésil et les
Etats-Unis demeurent les principaux fournisseurs de I'Argenting; la part des importations en
provenance de I'Asie de I'Est et du Sud Sest repliée de 11,2 pour cent.

4) TENDANCESET STRUCTURE DE L'INVESTISSEMENT ETRANGER

5. Depuis le début des années 90, l'investissement étranger direct (IED), qui est un éément
essentiel de la croissance économique de I'Argentine, a considérablement augmenté, stimulé par le
rythme des réformes et les conditions propices créées en vertu du Plan de convertibilité et du nouveau
cadre |égidatif régissant I'investissement (chapitre I1). Par conségquent, depuis 1991, I'Argentine est e
troisiéme bénéficiaire en importance des flux de l'investissement éranger direct en Amérigue latine,
aprés le Brésil et le Mexique, et le quatorzieme au monde pour ce qui est des entrées nettes
d'investissements étrangers directs, aprés les pays de I'Union européenne et de I'ALENA, la Chine,
Singapour, laMalaisie et la Suisse.®

6. Les investisseurs étrangers ont grandement contribué au programme de privatisation argentin,
surtout dans les secteurs des télécommunications, du pétrole, de I'énergie électrique, du gaz, du
transport et des réseaux d'aqueducs et d'assainissement; entre 1992 et 1997, 22 pour cent des entrées
d'investissements étrangers directs étaient le fait des privatisations. Les investissements dans les
services publics, qui ont fait partie de la premiéere vague de privatisation, ont été privilégiés car I'on
pouvait sattendre a des rendements appréciables puisgu'il sagissait en général de monopoles.
L'ouverture du secteur pétrolier et gazier al'investissement étranger sest cependant également traduite
par d'importantes entrées de fonds ces derniéres années.

3 Nations Unies (1997).

4 MEOSP (1998b), page 3; EIU (1997a), pages 16 et 53.
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Graphiquel .4
Echanges commer ciaux de ' Argentine avec I' Amérique latine, 1992-1996
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Graphiquel.5
Echanges commer ciaux de I' Argentine avec le MERCOSUR par secteur,
1992-1996

a) Exportations
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Graphiquel.6

Commer ce des mar chandises selon I'origine et la destination principale, 1992 et
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7. Les sociétés transnationales ont représenté |'essentiel des investissements, environ la moitié
des ventes intérieures (49 pour cent des ventes de produits manufacturés) et plus d'un tiers (38 pour
cent) des exportations.” Le nouveau régime des investissements et |e repositionnement des groupes &
propriété argentine, qui ont décidé de se concentrer sur leurs activités de base, ont permis aux soci étés
transnational es de sétablir sur le marché.

8. Entre 1992 et 1997, la valeur des investissements étrangers directs a plus que doublé pour
dépasser les 36 milliards de dollars EU (graphiquel.7); l'investissement sest polarisé dans les
industries manufacturieres (principalement le secteur agro-alimentaire, les véhicules automobiles, les
produits chimiques et pétrochimiques), dans certains services, notamment les services publics, et dans
les industries extractives. Ces derniéres années, les investissements ont rapidement cr dans les
secteurs de l'électricité, du gaz, de la distribution d'eau, du commerce de détail et des
télécommunications. Au cours des dernieres années, l'investissement étranger direct provenait en
grande partie de I'Union européenne et des Etats-Unis; le Chili est cependant devenu lui aussi un
investisseur important.

9. Selon les prévisions, entre 1997 et 2000, la valeur de l'investissement étranger direct devrait
croitre de 64 pour cent pour atteindre 52,9 milliards de dollars EU, ce qui débouchera sur d'autres
gains de productivité.’® 1l est prévu que tous les secteurs, autres que les projets liés a l'infrastructure,
en bénéficient. On sattend que la part des investisseurs originaires dAustralie, du Brésil, du Canada,
du Japon, de la République de Corée, de I'Espagne et des Etats-Unis augmente; |'Espagne devrait
devenir dici I'an 2000 le second en importance des pays qui investissent en Argentine. Jusqu'a
présent, les investissements espagnols se sont concentrés dans les industries manufacturiéres, les
projets liés a l'infrastructure et le secteur financier. Les investissements originaires du Mexique
devraient augmenter une fois que celui-ci aura conclu son accord avec le MERCOSUR.

10. Ces dernieres années, les entreprises argentines ont également accru leurs investissements a
I'étranger, en particulier dans le cadre du MERCOSUR. En 1995, la société pétroliere privatisée,
Yacimientos Petroliferos Fiscales (YPF, chapitrelV) était la huitiéme société transnationale en
importance au monde pour ce qui est des actifs détenus al'étranger.”’

Résultats de I’ enquéte Mercado reproduit dans Latin American Weekly Report, 1% juillet 1997; Latin
American Weekly Report, 25 novembre 1997.

16T ableau 10.3 figurant dans MEOSP/CEP (1997), page 91.

YONU (1997).
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Graphiquel.7

Entrées nettes et valeur des investissements étranger s dir ects, 1992-1997
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