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Juillet 1g51 -

REGARDS SUR L'ECONOMIE MONDIALE

Philippe AYMARD

Docteur en droit
Maitre de conférences a I'Institut d’études politiques

 EPUIS un an, |’économie mondiale a été dominée par

D la politique de réarmement consécutive au déclenche-

ment du conflit coréen. D’impcrtants changements
dans la situation intérieure des pays aussi bien que dans les
rapports internationaux s’en sont suivis, et une série de
mesures de contrdle, de répartition, de lutte anti-inflation-
niste ont d{ &tre prises dans I’Ancien comme dans le Nouveau
Monde.

Les perspectives de réglement de la guerre de Corée,
et la détente qui semble se faire jour sur la scéne politique
invitent, en ce milieu d’année 1951, A tenter de faire e point
et a prendre une vu: d’ensemble de la situation économique
internaticnale. Nous le ferons en considérant successivement
I'importante question des matiéres premiéres et les perspec-
tives monétaires et financiéres du proche avenir.

VERS LA STABILISATION DES COURS DES MATIERES
PREMIERES ?

Cest certainement dans |e secteur des matiéres premiéres
de base que les variations les plus spectaculaires ont été
enregistrées. Les achats stratégiques américains, la concur-
rence accrue des pays occidentaux 2t de I’'U. R. S. S., la spécu-
lation et le stockage de certains intermédiaires ont entrainé,
sur tous les marchés mondiaux, une hausse considérable des
cours : a Sydney, la laine est passée de 80 pence la livre
avant la guerre de Corée a 200 pence en mars 1951; a
New-York, I’étain dans le méme temps, s’élevait de 75 cents
la livre 2 184 cents, tandis qu’a Londres, le caoutchouc,
battant tous les records, voyait ses cours quintupler en un
an : 16 pence par livre en février 1950, 72 pence en
février 1951.

Il est évident qu’une pareille situation ne pouvait conti-
nuer indéfiniment. Si elle avait pour heureuse conséquence
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I'augmentation des bénéfices des pays producteurs — et
I’accroissement corrélatif de leurs réserves en or et devises —
elle entrainait une poussée inflationniste extrémement
dangereuse, rendait trés difficile la trésorerie des entreprises
importatrices, et exergait sur lz niveau général des prix
intérieurs une pression redoutable.

C’est pourquoi, on a assisté en mars 1951 & un coup
d’arrét brutal : les Etats-Unis ont stoppé leurs achats straté-
giques et des Comités internationaux de contrdle et de répar-
tition des matiéres premiéres ont été institués a Washington.
En trois mois, les cours de la laine ont baissé de 45 %, ceux
de I’étain de 41 9%, ceux du caoutchouc de 40 9% et par
contagion, le coton, le coprah, le blé enregistraient, eux aussi,
sur le marché mondial une baisse sensible.

Cette baisse va-t-elle se poursuivre et méme s’accélérer
si les pourparlers d’armistice en Corée aboutissent, et les
cours se retrouveront-ils bientdt a leur niveau de départ
d’avant le 25 juin 19502 Telle est la question qusl’on se
pose en ce moment de Londres a Singapour, de New-York
a Sydney. Il est évidemment difficile de faire des prévisions
rigoureuses dans un domaine aussi sensible aux moindres
influences politiques ou militaires. Mais nous pensons qu’il
convient cependant, pour clarifier la question, de souligner
les trois peints suivants :

lo Les Etats-Unis ont mesuré tout le danger qu’ils cou-
raient a dépendre, pour leur ravitaillement en matiéres
premiéres de base, de centres de production éloignés qui
pourraient, au hasard des conflits, échapper a leur contréle.
Les achats précipités de 'lautomne 1950 ont été dus, notam-
ment, a la crainte d’une extension du conflit en Extréme-
Orient qui les aurait privés des ressources de la Malaisie.
D’autre part, I"opinion publique a trés vivement réagi contre
Pattitude des producteurs des pays sterling qui ont profité
de |a situation pour augmenter exagérément leurs préten-
tions. C’est la raison pour laquelle les Etats-Unis s’efforcent



actuellement de développer la fabrication de produits de
remplacement sur une grande échelle. Dans son dernier
rapport, M. Wilson a révélé que les usines américaines
allaient fabriquer plus de 200 millions de livres de laine
synthétique—il s’agit de I’orlon, dernier né des laborataires
de Dupont de Nemours, qui serait a la laine ce que le nylon
est devenu a la soie — « destinés dans une large mesure a
éliminer la pénurie mondiale de laine naturelle ». Simultané-
ment, la production de caoutchouc synthétique a atteint,
durant le premier trimestre 1951, les plus hauts niveaux
de la production de guerre et la mise en route d’une nou-
velle usine en juillet 1950 permet d’escompter une aug-
mentation de 200.000 tonnes de la capacité de producticn
américaine de caoutchouc synthétique qui atteindrait ainsi
prés d’un million de tonnes, chiffre a rapprocher des
1.860.000 tonnes de caoutchouc naturel produites dans le
monde en [950.

Ces divers facteurs devraient, par conséquént, réduire
sensiblement la demande américaine sur le marché mondial
et tendre a la baisse des cours.

20 Mais les Etats-Unis n’ont pas intérét-a provoquer un
appauvrissement des populations d’Extréme-Orient qui tirent
leurs principaux revenus de la production de caoutchouc et
d’étain. Au moment ol ils dépensent des milliards de dollars
pour I’application du plan de Colombo et la mise en ceuvre
du point IV Truman, il semblerait ass~z illogique qu’ils pra-
tiquent un « forcing » sur les prix pour les ramener trés
en dega des niveaux actuels. Une fois atteint leur objectif
de ne plus &tre a la merci des producteurs malais, ou méme
des éleveurs australiens, il ne parait pas probable qu’ils
fassent une pression continue sur les cours : le niveau de
vie du sud-est asiatique, I’équilibre de la balance des comptes
de la zone sterling, les besoins considérables du marché
américain, ol des restrictions de consommation ont déja
été imposées, sont des facteurs importants qui joueront dans
le sens d’un freinage a la baisse.

30 Enfin, il est un aspect de la question des matiéres
premiéres dont on parle peu parce qu’on enyvisage le plus
souvent le présent ou le trés proche avenir en négligeant
ce que les économistes appellent |a longue période. M. Ernest
H. Stern, dans la revue anglaise « The Banker» de mai 1951
y a consacré un long et intéressant article : il existe un désé-
quilibre fondamental entre I’offre et la demande de matiéres
premiéres dans le monde indépendamment de tcus les pro-
blémes de contingents, de réserves stratégiques ou d’inflation.

D’aprés |'auteur, en effet, I’expansion industrielle, et
corrélativement la demande de matiéres premieres, ont
depuis dix ans dépassé largement en vitesse |’expansion
de la production, donc de I’offre de matieres premiéres. Si
I'on en croit les chiffres cités, I’indice de production indus-
trielle dans le monde était (I’'U. R. S. S. non comprise) en
1950 de 160 par rapport a 1938, tandis que I’indice de
production des matiéres premiéres vierges n’était que de | 34.
C’est cet écart qui conduit a penser que, sauf en cas de recul
profond de I’activité industrielle (hypothése peu probable
si les Gouvernements maintiennent leur politique d’arme-
ment et de plein emploi), les prix auront tendance a demeurer
au niveau des prix actuels pendant plusieurs années encore.

Nous n’avons, dans ce bref tour d’horizon, voulu donner
qu’un apergu de la situation des matiéres premieres dans le
monde. |l est bien évident qu’une étude plus compléte nous
aurait conduit a parler d’un produit essentiel et qui est
aujourd’hui au premier rang de I'actualité : le pétrole. Il
est remarquable de constater que les cours mondiaux du
pétrole ont été d’une grande stabilité depuis un an en dépit
de tous les soubresauts politiques et militaires que I'on

sait, Cela est dii au fait qu’a I’augmentation considérable de
la consommation a correspondu un accroissement a peu pres
égal de la production gréice principalement au développement
des gisements du Moyen-Orient. Mais les événements d’lran
pourraient entrainer une rupture d’équilibre, auquel cas
le cours de 2,57 dollars le baril se maintiendrait difficilement
a ce niveau.

Sous réserve de complications graves de la situation
politique, il ne nous semble pas que |’on s’oriente actuelle-
ment vers une période de grandes variations des cours des
matiéres premiéres. Un certain palier a été atteint depuis
le renversement de tendance du printemps |951. Les Etats-
Unis sont intéressés au premier chef a ce que les conditions
économiques internationales se stabilisent afin de pouvoir
mieux contréler le niveau de leurs prix intérieurs : ils ont
donné, au moment opportun, le coup d’arrét nécessaire.
Washington sort renforcé de |’expérience a laquelle nous
venons d’assister, aux dépens de Londres qui, n’étant plus
le plus gros acheteur mondial, a perdu de ce fait son rdle
d’arbitre des prix internationaux. Il reste aux dirigeants
américains 3 prouver qu’ils sont dignes du réle de leader
qu’ils viennent de conquérir.

LE PARADOXE MONETAIRE

Si le cours des matiéres premiéres s’oriente vers une
certaine stabilisation aprés avoir connu des variations de
trés grande amplitude au cours des dix derniers mois, les
parités monétaires, par contre, sont demeurées remarquable-
ment stables pendant la méme période, n’accusant pratique-
ment aucune variation notable. Doit-on en conclure que les
monnaies des différents pays n’ont subi aucune conséquence
du fait des événements de Corée et que |’on est parvenu a
cet état d’équilibre international souhaité par les promoteurs
de Bretton Woods? La réponse a cette question doit &tre
nuancée.

Lorsqu’a éclaté le conflit coréen, il y a un an, les diffé-
rents systémes monétaires s’orientaient effectivement vers
une certaine stabilité. La derniére secousse avait éte imprimée
par la dévaluation de la livre en septembre 1949 et par les
alignements qui en avaient résulté dans diverses capitales,
Chaque pays s’était efforcé depuis de résoudre ses propres
difficultés intérieures et de mettre a profit |'aide Marshall
et les efforts de I’O. E. C. E, pour asseoir plus solidement la
valeur extérieure de sa monnaie. Le I¢ juillet 1950, 1'U. E. P.
entrait en vigueur et élargissait les possibilités de commerce
et de réglements entre ses divers membres,

Mais les événements d’Extréme-Orient et la politique
de réarmement qui s’en suivit devaient entrainer, du point
de vue monétaire, deux conséquences assez divergentes :

— D’une part, on a assisté 3 un accroissement considé-
rable des achats américains a la fois dans les pays de la zone
sterling et en Europe, ce qui devait conduire 3 une sensible
amélioration des balances commerciales des pays exporta-
teurs, & une augmentation des réserves en or et dollars de
la Grande-Bretagne et de la France notamment et par suite
3 un affermissement des monnaies par rapport au dollar,

Simultanément s’opérait une certaine redistribution d’or
de par le monde, 2 la suite de la diminution de 10 % environ
du stock de la Trésorerie américaine, tandis que des courants
nouveaux de capitaux se dirigeaient vers des pays refuges
d’Amérique du Sud par exemple.

— D’autre part, il s’est produit une pression inflation-
niste grave due 3 I’accroissement des dépenses publiques
et A la diminution relative de la production de biens de
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consommation par suite des fabrications de matériel mili-
taire. Cette menace était plus grave dans les pays européens
ol |’économie, encore chancelante, n’avait pas les réserves
accumulées aux Etats-Unis pendant quinze années de pros-
périté ininterrompue.

Mais un certain décalage dans le temps s’est produit
entre les deux influences dont nous venons de faire état :
I’intensification des échanges et I'amélioration des balances
des comptes se sont effectuées immédiatement et ont été
perceptibles dés le deuxiéme semestre de 1950, tandis que
les effets du programme de réarmement commencent seule-
ment a se faire sentir, le processus de vote des crédits, de
mise en route des commandes et de réglement des dépenses
étant infiniment plus lent que I’achat pur et simple de matiéres
premiéres ou de produits finis.

Si bien que les craintes d’une aggravation de la situation
monétaire ou d’une rechute de certaines devises ont été
estompées par les effets bienfaisants d’une recrudescence
d’activité commerciale et industrielle, au moment ol I’on
percevait dans de nombreux pays les signes avant-coureurs
d’une dépression.

C’est maintenant seulement que |’on commence & mesurer
le péril en voyant notamment le retournement de tendance
du commerce extérieur anglais et frangais, |’arrét des sorties
d’or des Etats-Unis, le ralentissement du rythme d’accroisse-
ment des réserves de la zone sterling, Iincidence de la hausse
des matiéres premiéres importées sur les prix intérieurs,
le manque d’élasticité de certains secteurs de la production,
les risques de malaise social et les difficultés accrues du
financement des dépenses publiques. Mais, malgré cette
« montée des périls », le marché des changes reste toujours
aussi calme et les variations de cours demeurent insignifiantes.

La situation de la France est a cet égard caractéristique :
le franc n’a guére bougé sur les marchés libres des changes
depuis septembre 1949; exprimé par rapport au franc suisse
et au dollar, il s’est maintenu sans défaillance en dépit de la
tension politique internationale, de la guerre de Corée, de
la hausse des prix des matiéres premiéres. Par rapport a
l’or, il s’est méme valcrisé depuis deux ans, malgré les crises
politiques et sociales, la hausse continue des prix (30 %
depuis 1949), le déséquilibre budgétaire. Pourquoi ce
divorce entre valeur intérieure et valeur extérieure de la
monnaie? Pourquoi ce paradoxe de stabilité monétaire alors
que logiquement on aurait di assister depuis deux ans 2
une montée graduelle des cours des devises fortes ?

Il 'y a, semble-t-il, deux raisons, I’une technique, ’autre
psychologique, a cette situation de fait.

Raison technique d’abord : I’aide américaine, qui s’est
poursuivie sans désemparer depuis 1948 a grandement
facilité la tache du gouvernement en résolvant le probléeme
du déficit structurel A ’égard de la zone dollar. Les impor-
tations ont pu étre maintenues au niveau voulu dans le cadre
du plan Marshall sans entrainer de saignée en devises comme
cela avait été le cas aprés 1945,

D’autre part, le mécanisme de I’'Union européenne de
paiements a entrainé la fongibilité des créances et des dettes
entre pays membres de I’'Union et permis de profiter pleine-
ment de I’excédent net des exportations sur les importations ;
les transferts d’or et de dollars consécutifs a la situation large-
ment créditrice de la France au cours des trois premiers
trimestres d’activité de I’Union européenne de paiements
ont consolidé sa situation 4 |’égard des autres pays et permis
de constituer, avec, par surcroit, les apports des touristes,
une solide réserve de devises utilisables, le moment venu,
pour la défense de la monnaie.

Majs la raison psychologique nous semble encore plus
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importante, parce qu’elle vaut non pas seulement pour la
France mais pour tous les pays de la communauté atlantique
et fournit, a notre sens, une explication valable de la stabilité
actuelle des diverses parités de change et la distinction entre
monnaies fortes et monnaies faibles tend a disparaitre; on
ne fuit plus devant le franc, la livre ou le florin; on ne se rue
plus vers le dollar ou le franc suisse comme en 1946-48.
On cherche plus volontiers des pays refuges, a égale distance
de Moscou et de New-York que des monnaies refuges.
Pourquoi? Parce que bien sir le potentiel économique a été
restauré, parce que les catastrophes monétaires cent fois
prédites aprés la deuxieme guerre mondiale ne se sont pas
produites. Mais aussi et surtout parce que chacun a, aujour-
d’hui, la méme notion d’un péril commun qui guette son
voisin autent que lui-méme. Lorsqu’un bateau heurte une
mine, les passagers de premiére ne sont pas moins exposés
que ceux de troisitme. Alors a Dieu vat!

Il ne faudrait pas en conclure que les pouvoirs publics
puissent se désintéresser désormais du sort de leur mennaie,
en France ou ailleurs, et s’en remettre au destin ou a ses
agents. C'est précisément au cas oll une certaine détente
internationale viendrait a se produire qu’il conviendrait de
redoubler de vigilance pour éviter de nouveaux accidents
monétaires dus a un brusque ralentissement d’activité indus-
trielle ou & un déséquilibre de I’offre et de la demande de
biens de consommation. Certains pays prévoyants ont su,
depuis un an, mettre en place des organismes de contrdle du
crédit, des offices de répartition de matiéres premiéres, une
législation des prix et des salaires permettant de soutenir,
le moment venu, la valeur de la monnaie et de lutter efficace-
ment contre une menace inflationniste précise. L’exemple
des Etats-Unis, dont on connait I’attachement aux principes
libéraux, suffit a démontrer qu’il est, en effet, devenu indis-
pensable aujourd’hui, quelle que soit I’étiquette doctrinale
dont on aime a se parer, de disposer des moyens adéquats
pour agir en fonction des variations de la conjoncture.

CONCLUSION

Dans les deux principaux domaines de la vie économique,
prix des matiéres premieres et monnaies, nous retrouvons
ainsi une méme tendance a la stabilisation. Les économistes
classiques auraient dit que le jeu de |'offre et de la demande
et le simple automatisme des mécanismes régulateurs ont
été a I’origine de ce mouvement. Les économistes de |’Ecole
moderne soutiendront en revanche que c’est grace a [’action
concertée des pouvoirs publics et a I’institution d’organismes
et de méthodes de contréle de la vie économique que |'on a
pu s’orienter vers une situation d’équilibre. g

Toujours est-il que cet équilibre est extrémement preé-
caire et que |es tendances dont nous avons fait état pourraient,
3 tout moment, étre renversées par un incident de politique
intérieure ou extérieure. Aussi convient-il de s’abstenir de
toute prévision a long terme et de poursuivre,dans le cadre
d’une coopération internationale aussi étendue que possible,
une politique économique prudente et exempte de tout
esprit de systéme.
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