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ÉDITORIAL

Qui paie ses dettes, s'enrichit

yi u début des années 80 on a compris que la crise était là pour long-/ \ temps. La stimulation continue de la demande, héritée des recettes
exposées par Lord Keynes pour sortir de la dépression des années

30 n'engendre que la stagnation dans l'inflation.

En 1978-80 par l'adoption de mesures de contrôle de la croissance
de la masse monétaire on jugule la hausse des prix, mais les taux
d'intérêts réels s'envolent.

Pour sortir de cette situation intenable les Européens essayent autre
chose. Ils compriment les dépenses publiques sans nuire à l'économie, au
contraire. En Allemagne fédérale et en Grande Bretagne le «renversement

» de la politique Keynésienne fonctionne : si l'excès de déficit
public évince le secteur privé en faisant monter les taux d'intérêt, sa
réduction produit inversement un effet de rentrée.

La consolidation des finances publiques ne réduit pas la demande,
elle conduit au contraire à une augmentation de la production, grâce à
son impact favorable sur les taux d'intérêts et les investissements.

En Europe donc, les taux d'intérêts sont le frein automatique de la
politique Keynésienne.

Aux États-Unis ce mécanisme correcteur ne fonctionne pas car la
reprise américaine - arrêt de l'inflation et forte reprise de la production et
de l'emploi - construite sur les déficits jumeaux du budget et du
commerce extérieur se fait grâce à l'appui des prêteurs étrangers.

Que ceux-ci ne croient plus à la capacité de remboursement des
Américains et ces derniers devront faire face à la réalité, comme les
Anglais en 1981, les Allemands en 1982 et les Français en 1983.

La baisse du dollar et la chute de la bourse montrent que le doute
déjà s'installe.

Ce jour-là le Marché Commun aura avantage à être solidement
structuré et l'Écu autre chose qu'une monnaie d'appoint.

GÉRARD ULMANN,
Secrétaire Général

de la Chambre de Commerce Suisse en France
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