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Le mécanisme des paiements internationaux

Conférence de M. P. Rossy, vice-président de la Direction générale
de la Banque nationale suisse, a I’Association pour la défense des
intéréts du Jura, a Moutier, le 27 décembre 1947

Au lendemain des fétes éblouissantes de Noél. je suis un peu
géné de me présenter devant vous. Je arains de vous décevoir et
mes craintes sont d’autant plus séricuses qu’elles ne sont pas fou-
dées sur un sentiment de fausse modestie, mais bien sur un malen-
tendu inévitable : vous attendez stirement d'un membre de la
Direction générale de la Banque nationale — je ne dirai pas des
révélations — mais des apercus que ses fonctions mémes ne lui
permettent pas de vous donner.

En dépit de cet handicap, jai accepté avec plaisir votre aima-
ble invitation de me rendre a Moutier dont le nom moyenageux
évoque, en méme temps quune longue vie de culture, beaucoup
de vraie douceur et par conséquent des trésors d'indulgence. Cest
aussi bien sous le signe de I'indulgence que je place cette causere.

Le sujet que je vous ai proposé est un sujet sérieux et qui
vous touche de trés pres. Il vous touche méme de si prés quil a
¢été I'objet d'un différend assez grave entre votre principale indus-
trie — l'horlogerie — et l'institut national d’émission. le dis bien
«qu’il a été», jen parle ainsi au passé car ce différend s’est
apaisé a tel point qu’il est en voie de disparaitre. C'est donc dans
une atmosphére sereine que nous pouvons aborder cette étude.

C’est un fait d’expérience qu'on ne s’apercoit de la présence
du foie qu'au moment ou cet organe commence a se détraquer ;
il en va de méme dans les divers secteurs de la vie. L’économie
mederne n’a pris conscience du mécanisme des paiements inter-
nationaux qu au moment ou il s’est grippé, habituée au’elle était
depuis deux générations et plus a le voir fonctionner presque par-
faitement. Cetie grippe soudaine, pour ne pas dire cette paralysie
du mécanisme des paiements, a nécessité 'application d'un régime,
dune cure pénible, qui a contrarié des intéréts légitimes et mémie
provoqué de la stupeur.

Pourquoi ce mécanisme des paiements internationaux a-t-il
fonctionné des décennies durant sans bruit et sans accroc et pour-
quoi subitement s’est-il grippé ? Pour comprendre pourquoi ct
comment le mécanisme des paiements s’est détraqué il convient
de sc rappeler comment il fonctionnait normalement et pour cela
il laut faire un retour sur le passé. Tout conférencier digne de ce
nom, qui évoque le passé, remonte le cours des ages au moins jus-
qu'au déluge. Avec votre permission, je passerai sous silence toute
la préhistoire et, enjambant de longs siécles, bornons-nous & cons-
tater que, depuis les guerres mnapoléoniennes a 1914, le¢ monde
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bénéficiait d'un mécanisme de paiements admirable. Dans 'aprés-
guerre, je parle de la premiére guerre mondiale, on a tenté de
remettire sur pied, partiellement tout au moins, ce mécanisme. La
deuxiéme guerre mondiale et I'évolution qu’elle a provoquée lui
ont porté un coup extrémement sensible dont. espérons-le, il se
relévera peu a peu.

Le mécanisme des paiements internationaux a joué sans a-
coups graves durant trois quarts de siécle de 1850 a 1914. Il assu-
rait la circulation de richesses dans un monde. certes comparti-
menté politiquement, mais vivant sous un régime économique a
tendance libérale et sous un régime monétaire fondé sur ’étalon
or. Ce régime économique et monétaire avait doté le monde d'un
mécanisme des paiements internationaux extrémement stable.
L’économie mondiale fonctionnait sans heurts graves, parce que
I'étalon or était sur le plan monétaire le pendant du libre échange
sur le plan économique et parce que les divers pays appartenant
au monde civilisé étaient entre eux dans un état d’équilibre que
le libre jeu des entrées et sorties d’or maintenait automatiquement.
Deux guerres mondiales et leurs suites ont appauvri le monde et
créé de graves déséquilibres entre les diverses économies nationa-
les, déséquilibres trop prononcés pour qu’ils puissent étre résorbés
par la simple influence 1égulatrice d’entrées et desorties d’or. Bon
gré mal gré, on a abandonné le libre échange, le monde s’est com-
partimenté plus étroitement et, dans une économie mondiale cons-
tituée par des cellules plus ou moins étanches. la circulation
internationale des richesses est limitée, les transferts de biens sont
entravés et les paiements internationaux réduits dans de fortes
proportions.

Les restaurations monétaires opérées aprés la premiére guerre
mondiale ont conduit de nombreux pays dans des impasses et de
larges secteurs de 1'économie mondiale ont dii se soumettre a de
nouvelles disciplines. L’avilissement du mark et de tant d’autires
monnaies a été une dure épreuve pour les peuples qui I'ont subi.
Pour en prévenir le retour, on a recouru a d’autres techniques qui
en réalité ont marqué le passage d’une conception libérale & une
conception autarchique de I'économie. Pour bien comprendre
comment s’est effectué ce changement de front, le passage d'une
conception libérale a une conception dirigée de 1'économie par le
truchement d’'un nouveau régime des paiements. il convient de
comparer la méthode selon laquelle s’opérent les paiements inter-
nationaux dans un régime naturel libéral avec la méthode qui pre-
side aux paiements en vertu des nouvelles techniques. En régime
libéral, le volume des échanges entre les pays n'est fixé par per-
sonne. Il résulte simplement de la différence entre le volume des
achats et des ventes réciproques. Toutes les opérations sont possi-
bles. Si ce régime libéral est équilibré et évolue dans le cadre
monétaire de I'étalon or, les paiements se dénouent @ des cours de
change stables. Le monde a vécu ce régime de 1850 a 1914. Dans
une économie a conception libérale mais profondément troublée
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par une guerre, ‘toutes les opérations commerciales demeurent
possibles, mais elles se dénouent a des cours de change variables
et ce dénouement peut amener la monnaie d'un partenaire a
unie valeur voisine de zéro. Ce fut le cas pendant et apres la
premiére guerre mondiale pour nombre de monnaies. Pour pré-
venir le retour d’une telle catastrophe monétaire, nombre de pays
appauvris, incapables de payer avec de l'or qu’ils n’avaient pas,
ont décidé que seuls les ¢changes internationaux agréés seraient
payés, et payés a un cours fixe. Clest ainsi qu'on est arrivé au
systeme du clearing ou des compensations, systéme qui présente
"avantage d’assurer le paiement des échanges a des cours fixes,
mais qui a le grave inconvénient de réduire le volume du com-
merce international au volume qui peut faire 'objet de compen-
sations.- Le¢ volume pouvant étre compensé s‘avérant générale-
ment -insuffisant, il a fallu 'augmenter et de la est né le vice
inhérent & tout régime de clearing commercial, la constitution
d’arriérés et 'introduction de périodes d’attente. Ce mal est quasi
congénital au systeme du clearing commercial. Ce régime, en
effet, trahit la faiblesse monétaire du partenaire qui en a
demandé I'application et il est clair que ses nationaux ont une
tendance a forcer leurs achats a l'étranger pour se débarrasser
de leur propre monnaie trop abondante dans leur pays. Dune
facon générale, on peut constater qu’au fur et a mesure que la
situation monétaire intérieure s’aggrave dans un pays @ clearing,
‘la demande de ce pays en marchandises étrangeéres s’accroit, car,
‘au change fixe auquel se dénouent les opérations, les marchan-
dises étrangéres paraissent bon marché au possesseur dune mon-
naie décriée. Il n’en reste pas moins que divers pays appauvris
par la premiére guerre mondiale et ses conséquences ont di choi-
sir entre deux maux résultant de leur appauvrissement et du
déséquilibre de leur économie. Ils avaient le choix, d'une part,
entre la-liberté des échanges dont le solde passif se serait réglé
a un cours de change s’avilissant sans cesse et, d’autre part, une
limitation de leurs échanges qui se solderaient a un cours de
change stable. Depuis les années 1920, presque tous les pays,
qui se sont trouvés devant cette alternative, en ont choisi le
second terme: celui de la limitation des échanges dans une
mesure compatible avec la stabilité de leur monnaie et ont ainsi
passé au régime des compensations. Ce systeme est détestable,
mais l'est-il plus que celui qui conduit a I'avilissement de la mon-
naie.- C'est un systéme engendré par la pauvreté et c'est davan-
tage a la pauvreté dont il résulte quil faut s’en prendre quau
systéme lui-méme.

Je vous ai mis en présence d'un phénomeéne de circulation
qui a été troublé par l'insuffisance du courant qui 'anime et qui
conduit & un régime commercial de compensation. Mais ces
mémes phénomeénes de circulation peuvent étre désorganisés par
un débit excessif conduisant a un régime tel que celui de la
réglementation du dollar en Suisse. e
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Ce mécanisme des paiements internationaux est un méca-
nisme qui sert a régler les déséquilibres résultant des échanges
internationaux (prédominance des importations sur les exporta-
tions ou vice versa). Ce mécanisme permet normalement a un
pays de payer en or les excédents de ses achats sur ses ventes'
et inversement a recevoir l'excédent de ses ventes sur ses achats,
c¢'est donc un mécanisme complémentaire de celui des échanges
internationaux de biens et de services dont il solde simplement
en or les pointes usuelles ou momentanées. Ce mécanisme destiné
a régler des pointes plus ou moins normales résultant des échan-
ges est assez délicat. On ne saurait lui demander de régler des
écarts durables atteignant des montants tout a fait anormaux.
Son fonctionnement a des limites naturelles relativement étroites
et cela aussi bien en régime d’économie libérale naturelle qu’en
régime d’économie dirigée. En régime d’économie libérale, le
réglement de pointes excessives se traduit pour le pays acheteur
de marchandises étrangeéres par une hémorragie d’or qui tend a
faire baisser ses prix et a provoquer une crise de déflation, alors
que chez le pays vendeur de marchandises le réglement de poin-
tes excessives s'accompagne dun afflux d’or qui mnaturellement
tend a faire monter les prix intérieurs et a provoquer une crise
d’'inflation. Si cette tendance persiste, les deux pays en présence
doivent prendre des mesures de défense et en arriver a un régime
d’économie dirigée. Sous ce régime, les pouvoirs publics peuvent
atténuer quelques conséquences immédiates de déflation et
d'inflation provoquées par des paiements internationaux exagé-
rés. L'une de ces mesures consiste a réduire pour 'un des pays
le volume de ses ventes. D’autres mesures appropriées impliquent
le contrdle des prix, le rationnement, etc.

Les données générales et théoriques du probléme étant ainsi
posées, examinons rapidement quelle était la situation de la
Suisse dans les années de guerre. :

Notre pays avait d’ordinaire et normalement avant la guerre
un excédent dimportations d’environ 600 millions de franes. Si
I'on applique a cet excédent un coelficient de renchérissement
moven de 509, pour obtenir des chiffres de guerre comparables
a ceux d’avant-guerre — rce coefficient de renchérissement de
509, n'est pas exagéré — on constate que I'excédent nécessaire
et normal de nos importations aurait dia étre de 900 millions par
an. Pour les cing années de 1942 a4 1946, nous aurions dii  enre-
gistrer un excédent global d'importations de 4714 milliards: de
francs (cing fois 900 millions). En réalité, cet excédent n’a été
pour ces cing mémes années que de 1.128 millions, d’ou un
«manco>» de pres de 314 milliards de francs. Ce manco repré-
sente le déficit de notre approvisionnement durant la guerre. Ce
déficit d’approvisionnement prend toute sa signification quand
on constate par exemple que notre importation n’était,

en 1943, que de 46,49, pour les denrées alimentaires et que de
50,9 9% pour les matiéres premieéres,
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en 1944, que de 31,0 9, pour les denrées alimentaires et que de
33,99, pour les matiéres premiéres,

en 1945, que de 41,29, pour les denrées alimentaires et que de
33,59, pour les matiéres premiéres,
de ce quelle était en 1938.

Si notre ravitaillement avait été normal, la Banque nationale
aurait da prélever sur ses rentrées d'or, pour les céder a 1'étran-
ger, 3,5 milliards d’or de plus qu'elle ne lui a livré durant les
années 1942 a 1946 pour payer notre ravitaillement normal. Ce
ravitaillement étant resté insuffisant, les 314 milliards de francs
sont venus grossir les réserves d'or de la banque d’émission qui
se sont accrues en fait, durant ces cinqg années, de 2 milliards,
auxquels il convient d’ajouter un demi-milliard d’or stérilisé par
la Confédération. Cet accroissement des réserves monétaires du
pays de 214 milliards de franes représente, pourrait-on dire,
I’équivalent de nos privations et la diminution de nos stocks nor-
maux de denrées et de matiéres premiéres*. En constatant
I'accroissement des réserves d'or de la Suisse durant la guerre,
I'étranger et parfois notre population sont tentés de penser qu’il
représente un enrichissement, le bénéfice de guerre de la Suisse.
En réalité, cet accroissement représente la contre-valeur de nos
stocks normaux de denrées alimentaires et de matiéres premie-
res que nous avons transformés et cédés a 1'étranger, sans rece-
voir de lui I'équivalent en marchandises. Pour dissiper tout
malentendu, il convient de souligner que l'appauvrissement de
nos stocks de tous genres n’est nullement imputable au fait que
nous aurions ravitaillé 1’Allemagne en guerre. Le bilan de nos
échanges commerciaux avec ce pays durant la guerre fait res-
sortir un fort excédent, soit 500 millions de francs environ, de
la valeur des marchandises que nous avons achetées a ce pays
par rapport a celles que nous lui avons vendues. C'est done bien
le bilan de nos échanges avec le reste du monde qui a provoqué
des insuffisances de notre approvisionnement et l'accroissement
de nos réserves monétaires pour un montant du méme ordre. La
Suisse ne s’est pas enrichie pendant la guerre ; au lieu d’étre au
bénéfice d'un approvisionnement normal, elle a simplement recu
de I'or au lieu de marchandises qui lui auraient été autrement
utiles.

Nos autorités monétaires se trouvaient en présence dun pro-
bléme trés grave; d'une part, les marchandises se raréfiaient de
facon dangereuse sur nos marchés, d’autre part, la masse moné-
taire s’accroissait. Ce double phénoméne était dii au fait que
I’étranger qui achetait nos produits ne nous les pavait pas dans
la méme proportion qu'auparavant en denrées alimentaires et en
matiéres premiéres, mais qu’il nous en réglait une trop forte part
en or. Notre commerce extérieur exercait ainsi une double action

* La différence de 1 milliard a été cédée au marché sous forme de
pieces d’or pour stériliser un pouvoir d’achat correspondant.
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inflationniste sur notre économie et menacait de la désorganiser.
Pour éviter que ne se créat un état d’inflation auquel le controle
des prix et le rationnement eussent été incapables de remédier,
il fallait aviser sans retard aux moyens de prévenir le mal. La
solution la plus simple et la plus radicale eiit consisté & réduire
nos exportations proportionnellement a nos importations, en ne
laissant sortir nos produits qu’a condition qu’ils soient payés par
des matieres premieres et des denrées. Une telle politique aurait
eu des conséquences purement négatives. Elle aurait plongé le
pays dans une profonde crise et provoqué un chémage impor-
tant. De plus elle nous aurait exposé aux protestations des deux
groupes belligérants qui auraient répondu a notre obstruction
¢conomique par un rationnement encore plus sévére de notre
ravitaillement. Force était donc de combattre, par d’autres
movyens, les risques d’inflation qui menacaient d’ébranler notre éco-
nomie jusque dans ses fondements. Ces autres moyens consistaient
a stériliser, au moins partiellement, les remises d’or de I'étranger
et & prévenir une expansion exagérée de certaines branches
d’activité, C'est ce qu'on fit d'une maniére générale par I'intro-
duction des fameux comptes bloqués I, dans lesquels la Banque
nationale versait en faveur des exportateurs le 509, de leurs
ventes a l'étranger. Les avoirs en comptes bloqués étaient ainsi
immobilisés pour une durée de trois ans et ne pouvaient, par
conséquent, pas troubler I'’équilibre de notre économie. Ces avoirs
bloqués constituent certes un excellent actif, mais ils ne repré-
sentent pas un pouvoir d’achat immédiat. Ils ne représentent
quun pouvoir d’achat virtuel ou a retardement. L'institution des
comptes bloqués a donc pour raison d’étre essentielle de irans-
former un pouvoir d’achat immédiat en un pouvoir d’achat a
terme différé. Certes cette transformation par voie légale d’un
avoir a vue en un avoir a terme a pu paraitre plus ou moins
dure aux exportateurs. Cette solution était pourtant infiniment
plus avantageuse pour eux que celle qui, a premiére vue, aurait
été dans la nature des choses: la limitation des exportations a
un certain pourcentage des importations. Elle était aussi avan-
tageuse que le simple «<laisser faire, laisser aller», qui aurait
plongé le pays en pleine crise d’inflation.

Le régime appliqué a l'horlogerie a été un peu plus rigou-
reux quant a la forme que celui mis en vigueur pour les autres
branches de I'exportation. En effet 40'7; seulement du produit
des exportations horlogéres ont été versés en compie bloqué I,
10 9, étant bloqués dans un compte II, destiné a garantir la
Confédération des risques qu’elle courait en reprenant 'or donné
en paiement par I'étranger. D’autre part I'horlogerie a vu ses
exportations soumises a un régime de contingentement. Ce trai-
tement différentiel n’est pas le fait d'une discrimination régio-
nale ou raciale et ¢’est un Romand qui vous le dit et un Romand
qui a assisté a toutes les délibérations relatives a ce sujet. Ce
traitement différentiel s’explique par la part grandissante que
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les exportations de I'horlogerie prenaient dans notre commerce
extérieur. Au moment ou le probléme fut examiné, les exporta-
tions horlogéres vers les pavs d’outre mer atteignaient le 509,
du total des exportations suisses vers ces pays. Les quelques
chiffres ci-aprés prouvent que, sous le régime du contingente-
ment, I'horlogerie n'a pas été prétéritée. Ses exportations se sont
développées comme suit :

1938 PO IR =404 millions
1942 eaviiBRsie 14085 »
1943 3 : . i 338 »
1944 ¥ . . 303 »
1945 MET mERsTS 403 »
1946 TR TR A R TG05 »

Ces chiffres absolus prennent leur vraie signification si I'on
constate la part de 'horlogerie par rapport au total de nos expor-
tations. Cette part est la suivante :

10585111 AR nai b 8.0
194050055 itk O oiTh 144 el 810G
1945 2ty Eoabuncids atast heds 20494
10 Bt o i Lemy it 42690
T YT TR, T A
1946501 55 it b e b 412990

Le contingentement n’a pas empéché l'horlogerie de travail-
ler d'une fagon tres satisfaisante et d’améliorer sa position par
rapport aux autres branches. Sans les mesures de contingente-
ment, cette quote-part aurait sans doute été plus forte, mais
reste a savoir si un développement anormal aurait été dans ['inté-
rét bien compris de T'horlogerie elle-méme :

- Le développement réjouissant, tel quil ressort des chiffres
précités, 'a été rendu possible que par des aménagements suc-
cessifs du régime initial de contingentement. Des allégements
ont été accordés apres des examens serrés de la conjoncture et
grace aux efforts intelligents des organisations horlogéres qui
ont défendu leur cause avec une grande persévérance et d’une
facon trés intelligente. Je suis le premier a rendre hommage aux
efforts qu'elles ont déployés. Ce printemps, le contingentement
a été supprimé et, durant ce mois de décembre, les comptes 11
ont été remboursés non sans que la Confédération  ait prélevé
une certaine quote-part. Il serait fastidieux de refaire toute I'his-
foire des allégements successifs apportés au contingentement ;
ces allégements prouvent que les autorités monétaires ont détendu
la réglementation au fur et a mesure que les événements leur
permettaient de le faire. Elles ont méme quelques fois anticipé
sur 1’évolution pour pouvoir mettre l'exportation en général, et
I'horlogerie en particulier, au bénéfice de nouvelles facilités.

Notre situation monétaire s'est sensiblement détendue dans
le courant de 1947, ce qui permet de revenir graduellement a un
régime de paiement plus normal. Les chiffres du commerce exté-
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rieur - témoignent d'un large réapprovisionnement de nos marchés
en marchandises. Toutefois ce réapprovisionnement n’est pas
libre de toute entrave et laisse a désirer pour de nombreux pro-
duits vitaux, tels que charbon, blé, graisse, etc., dont la répar-
tition entre les divers pays est fixée par des organismes inter-
nationaux. On aimerait voir dans notre réapprovisionnement
massif la promesse d'un retour a des conditions meilleures dans
les échanges internationaux et dans le régime des paiements
internationaux. Malheureusement on ne saurait se montrer trés
optimiste, car si, pour de nombreux produits, I'étranger nous sert
maintenant d’'une facon trés libérale, il ferme, en revanche, ses
portes a l'entrée de nombreux articles suisses, sous prétexte que
ces articles ne sont pas de premiére nécessité, comme si I’homme,
méme sur le plan matériel, vivait de pain seulement. La lutte
que l'étranger meéne trop souvent contre I'importation d’articles
dits de luxe ne contribue pas nécessairement a redresser sa situa-
tion. Le premier effet de cet exclusivisme est de créer chez les
pays qui la pratiquent un climat économique de monotonie qui
décourage l'effort intérieur de redressement en entretenant chez
les salariés de toutes les classes le sentimeni de [Dinutilité de
'effort supplémentaire, puisque si cet effort rapporte bien un
gain plus fort, il n’accroit pas le choix des articles qu'on peut
acheter. La monotonie du marché n’est pas génératrice de pros-
périté, mais bien de pauvreté. Ce n'est que par le travail et
'ingéniosité que les pays malades se releveront, et I'uniformité
du marché n’est pas un stimulant pour l'effort qu’'ils doivent
accomplir. Quoi qu’il en soit, nous assistons a des projets offen-
sifs de I'étranger qui désire accroitre ses exportations vers les
pays a devises fortes comme la Suisse, mais qui voudrait en
méme temps limiter ses achats dans ces mémes pays, afin de
pouvoir reconstituer des réserves en bonne monnaie. Cette dou-
ble tendance, qui est la conséquence d’une situation monétaire
tendue dont souffrent certains de mnos partenaires, pose a nos
‘autorités de difficiles probléemes de politique commerciale.

De nombreuses conférences économiques établissent des pro-
grammes en vue d’assurer le retour a une plus grande liberté
des échanges internationaux, mais les projets de charte réser-
vent, sans limitation suffisante, la faculté aux pays monétaire-
ment faibles, de fixer le choix de leurs importations comme ils
I'entendent et sans négociation aucune. On comprend que la
Suisse, petit pays produisant des articles de haute qualité, ne
puisse souscrire sans autre a tous ces projets dont l'effet pourrait
étre de livrer sans défense notre commerce extérieur a l’arbi-
traire des discriminations étrangéres. Mieux vaut pour notre pays
se réserver la facilité de négocier avec chaque partenaire pour
arréter le volume des échanges réciproques. Clest la le plus str
moyen d’assurer I'exportation de nos produits non seulement
dans notre intérét, mais dans celui d’'un approvisionnement plus
varié des marchés étrangers. On voit ainsi que le régime des
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échanges internationaux et celui des paiements internationaux

sont liés si étroitement entre eux qu’ils ne sont que les deux faces
? A - ~

d'un seul et méme phénomene.

Ce double aspect des choses n’avait pu échapper aux com-
missions qui, en pleine guerre déja — élaboraient des plans pour
restaurer l’économie mondiale aprés la guerre. Ces commissions
avaient cru devoir accorder la primauté au redressement moné-
taire, pensant qu’il suffirait de normaliser les paiements inter-
nationaux pour recréer du méme coup le cadre approprié¢ a la
reprise de vastes échanges internationaux. C'est dans cet esprit
que naquit le plan de Bretton Woods portant création d'un Fonds
monétaire et d'une Banque pour la reconstruction. Le IFonds
monétaire est destiné a parer a des difficultés momentanées qu’'un
Etat pourrait wenconirer lorsqu’il effectue des paiements cou-
rants, en d’autres termes, il doit permetire a ses membres de com-
bler facilement des déficits occasionnels ou saisonniers de leur
balance des paiements. Il a une fonction importante et utile a
remplir pour remédier a des embarras purement provisoires de
Trésorerie ; il n’a nullement pour objet de combler des déficits
chroniques et encore moins celui de modifier la structure écono-
mique des pays-membres. Aussi bien fallait-il le compléter par
la création de la Banque de reconstruction qui, elle, est a méme,
par loctroi de crédits a long terme, d'exercer une action plus
profonde en améliorant la structure méme de la production des
Etats membres. L’action conjuguée de ces deux institutions
devait — pensait-on — réduire d'une fagon suffisante les dés-
équilibres nés de la guerre pour faciliter au monde le retour a
un régime libne d’échange de biens et de services. Cette méme
iendance d’abolir les entraves du circuit économique internatio-
nal a trouvé aussi son expression dans les conditions du prét
accordé, en 1946, par les U.S.A. a la Grande-Bretagne, laquelle
s'obligeait & rétablir la libre convertibilité de la £ en autres devi-
ses a partir du 15 juillet 1947. Tous les efforts déployés en faveur
du retour a plus de liberté économique et @ une reprise des
paiements internationaux témoignent d'une grande bonne volonté
et ils étaient fondés sur des principes généraux louables en eux-
mémes, mais le déséquilibre né de la guerre s’est avéré trop pro-
fond pour pouvoir étre réduit par la simple application dune
cure exclusivement monétaire et financiére. La méthode envisa-
gée — et partiellement mise en pratique— aurait eu des chances
de succes s'il elit suffi d'étirer dans une certaine mesure la cou-
verture monétaire nécessaire a assurer le paiement de déficits
limités, nés des échanges désirables entre les pays n’ayant pas
souffert de la guerre avec ceux dont 1I'économie a été bouleversée
par le conflit. Les paiements internationaux n’étant quun com-
plément aux échanges on ne saurait simplement par des mesurss
monétaires remédier a des maux qui atieignent I'’économie mon-
diale jusque dans ses ceuvres vives. L'insuffisance de l'action de
Bretton Woods, méme secondée par les préts d’Etats a Etats,
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s'explique par le fait que le déséquilibre de 1'économie mondiale
est plus profond qu'on ne l'avait pensé, mais cette constatation
n‘enléve rien au mérite des efforts déployés jusquici. La seule
constatation positive qu'on en peut tirer, c’est que les remeédes
d’ordre monétaire mn'ont d’efficacité qu'a titre complémentaire.
Si jinsiste sur ce point, ¢’est parce que notre monde moderne a
irop souvent la tendance de s’exagérer l'action des phénoménes
monétaires sur la vie économique. Certes cette influence existe,
mais de la a s’imaginer qu’il est possible de diriger I'économie
par de simples manceuvres monétaires, il v a un pas qu’il est
dangereux de franchir. L'action monétaire de Bretton Woods a
éié paralysée par le fait que de nombreux membres n’ont pas
été a méme, en raison du désarroi de leur économie, de fixer la
parité définitive de leur monnaie ; or le jeu régulateur des trans-
ferts de fonds n’est possible qu'entre des pays dont les monnaies
présentent un haut degré d’équivalence véritable et non seule-
ment une équivalence légale ou contractuelle. Tant que cet équi-
libre \'erltab]e entre le pouvoir d’achat des diverses monnaies
n'est pas rétabli, les échanges sont faussés dans leur principe et
ne restent possibles que dans le cadre rigide d’étroites réglemen-
tations. Trop de pays hésitent a fixer la parité de leur monnaie
a sa valeur réelle et cela est compréhensible, car leur situation
est insuffisamment stabilisée pour leur permettre de déterminer
la valeur réelle de leur monnaie par rapport aux monnaies étran-
gores. Il arrive de plus que ces hésitations trouvent une justifi-
cation plus ou moins avouée dans le profit que les pays avant
un grand besoin d'importations croient trouver dans un change
artificiellement surélevé qui, a premiére vue, leur procure I'avan-
tage de payer leurs achats moins cher quL s'ils devaient les régler
a un taux de change rec] donc plus bas. On a sans doute ten-
dance dans ces pays a surfaire cet avantage, car il est hors de
doute que 1’élément artificiel, qu’on introduit ainsi dans 1’éco-
nomie par le maintien d'un change trop élevé, crée dans le pays
méme un état d’esprit déprimant et favorable au développement
du marché noir. De plus il retarde certainement la restauration
de secteurs entiers de I'économie. Précisons cette pensée par un
exemple : en considérant un pavs dont la monnaie vaut 5, mais
qui est parvenu a obtenir un taux de 10 dans ses accords de
paiements avec l'éiranger. les machines étrangéres qu'il impor-
tera se vendront dans le pays et dans sa monnaie 4 la moitié du
prix des mémes machines produites par sa propre industrie
nationale. Il est clair que l'indusirie mécanique renoncera a sa
propre production ou en tout cas ne la poussera pas avec grande
vigueur, et cela d’autant moins que cette dualité de la valeur
monétaire s'accompagne dans le pays qui y recourt de phéno-
menes  accessoires dont les tenants du marché noir connaissent
toute la finesse et les producteurs sérieux tous les inconvénients.

Les méthodes envisagées et partiellement appliquées jusqu’ici
se sont révélées insuffisantes pour rétablir I'’économie mondiale.
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Le plan Marshall et les projets qu’il a fait naitre prennent le mal
plus prés de la racine et mettent en ceuvre des moyens d’une
toute autre ampleur. Ils faciliteront a maints pays bénéficiaires
de I'aide américaine la soumission a une discipline économique,
financiére et monétaire appropriée a leur situation. Si ces plans
parviennent @ consolider suffisamment la structure dune série
de pays désorganisés par la guerre, ils créeront des conditions
plus favorables a la reconstitution d’un mécanisme normal des
paiements internationaux. Certains pays tentent déja de recréer
'lembryon d’un tel mécanisme en réintroduisant la multilatéra-
lité dans les reéglements de comptes (Benelux) Notre pays suit
ces efforts avec sympathle mais ne peut guére y participer acti-
vement puisqu’il n’a cessé d’avoir une monnaie convertible dans
toutes les autres monnaies.

La Suisse ne joue pas de role actif dans tous ces plans de
reconstruction ; elle est irop pehte pour faire entendre sa voix.
De plus, petit Etat abritant une économie extrémement spécia-
lisée, aux rouages aussi menus, délicats et précis que ceux d’une
montre, elle doit veiller & ne pas se laisser désorganiser par
I'application de principes trés généraux — trop généraux — ne
tenant qu’insuffisamment compte de sa structure particuliére et
de la nature de ses échanges internationaux. L’étroitesse méme de
notre marché nous oblige a nous réserver jalousement le droit
d’aménager nous-mémes le régime de nos relations commerciales
avec chacun de nos partenaires pour éviter des engorgements
préjudiciables a dimportants secteurs (agriculture) et pour pré-
venir des crises simultanées de chomage et de conjoncture exces-
sive dans d’autres secteurs (industrie). En dépit de lattitude
réservée que nous impose notre situation spéciale de petit pays
& monnaie saine, la Suisse peut montrer ce qu'elle a déja fait
pour la reconstruction du monde par d’importantes hvralsons et
par loctroi de crédits @ nombre de pays. Cette attitude réservée
ne traduit nullement une opposition aux vastes efforts qu'on va
déployer : elle signifie simplement que nous demandons une
application appropriée de ces pnnc1pes a notre situation parti-
culiére ; en effet, seule une Suisse saine pourra effectivement
contribuer & 'ceuvre générale de redressement qui s’accomplit.
Puisse cette ceuvre doter le monde d'un mécanisme de paiements
aussi précis que les montres suisses, créées pour scander, en plus
grand nombre encore, le ry'thme harmonieux de [lactivité
humaine dans tous les pays. P. ROSSY.
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