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Malik Mazbouri, Marc Perrenoud

Banques suisses et guerres mondiales

Introduction

Alors que le long cycle de guenes, de crises et de troubles caracteristique de la

premiere moitie du 20e siecle a joue un röle determinant sur F evolution de la place
financiere suisse, nous ne disposons d'aucune etude de Fhistoire bancaire helvetique

qui ait tente de donner une vision d'ensemble de cette periode. Certes, par suite des

circonstances exceptionnelles qui ont conduit ä la formation, hn 1996, de la «Commission

Independante d' Experts Suisse-Seconde Guene Mondiale» et ä une Suspension

partielle du secret bancaire, des recherches ont ete publiees qui ont permis, «volens

nolens», d'enrichir notre connaissance de cette histoire pour les annees 1930 et 1940.:

Mais la periode de 1914 ä 1929 reste beaucoup plus negligee et risque fort, ferme-

ture des archives bancaires aidant, de le demeurer pour longtemps encore. Si cette

Situation complique la täche des historiens, les travaux menes jusqu'ici permettent
toutefois de degager, faute d'un bilan complet et detaille de la periode, le fait que,
aussi spectaculaire qu' ait pu etre F envol de la Suisse bancaire sur la seconde moitie
du 20e siecle, c' est dejä sur la premiere moitie de celui-ci que la Suisse emerge et

s'affirme comme place financiere internationale.

Un tel constat invite, en toute logique, ä s'interroger sur le röle que les deux

guenes mondiales ont pu jouer dans cet essor: la these proposee dans le present
article est que ce röle fut sans doute majeur et que, dans le domaine de l'histoire
bancaire suisse, comme dans celui de l'histoire economique, sociale et politique
de l'Europe, les enjeux de ces deux conflits presentent des liens de continuite

signiflcatifs, qu'il est interessant d'essayer d'analyser par comparaison. Ramene

au domaine qui nous occupe ici, on pounait dire que la Premiere Guene mondiale

a favorise l'afflrmation du monde bancaire suisse et que la Seconde Guene
mondiale renforce ce mouvement, au niveau international, mais aussi eu egard ä

la plasticite de l'Etat vis-ä-vis de la promotion des interets du monde bancaire.

Tout se passe ici comme si, d'une guene ä l'autre, les milieux financiers et poli-
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tiques suisses avaient ete amenes ä percevoir les opportunites que cette periode
de conflits et de crises ouvrait ä la place financiere et avaient pris conscience du

röle speciflque que F outillage bancaire pouvait remplir, ä la fois dans le cadre des

relations internationales et de l'economie de guene. A cet egard, la Premiere Guene
mondiale flt sans doute office de revelateur aussi bien que, durant le second conflit
mondial, de reservoir d'experiences et de Souvenirs.2 Ceux-ci resteront d'autant

plus vivaces qu'ils dataient d'une epoque oü certains des plus hauts responsables
bancaires et politiques du pays s'initiaient ou etaient dejä aux affaires. Pour eux,

preserver et developper les avantages comparatifs qui, ä l'issue de la Premiere
Guerre mondiale, avaient permis ä la place financiere suisse de se faire une place

au soleil parmi les centres financiers internationaux, fut en quelque sorte Fenjeu
ultime de cette «guene de trente ans» des äges contemporains.
La premiere section de notre article esquisse un bilan general de la periode couverte

par notre problematique et introduit ä quelques-unes des thematiques que nous
traiterons par la suite. Dans la deuxieme section, nous presentons un court apercu
de la maniere dont le monde bancaire suisse aborda la Premiere Guene mondiale et

tenterons de voir quelles furent les principales experiences et lecons tirees de cette

phase de son histoire. La troisieme section traite de la Seconde Guene mondiale en

insistant, notamment, sur le röle central qu'ont joue les relations entre banques et

Etat dans le maintien d'un appareil de credit performant dont les activites internationales,

plus que durant le conflit precedent, devinrent une composante intrinseque de

la politique exterieure.

D'une guerre ä l'autre:
un bilan positif pour les grandes banques suisses

Si la Premiere et la Seconde Guene mondiale furent certes fatales ä certaines

banques helvetiques, la place financiere suisse, en depit des crises essuyees sur

cette periode, s'est bien plutöt renforcee qu'affaiblie durant la premiere moitie
du 20e siecle. Certes, envisagees sous l'angle des seuls chiffres publies et d'une
histoire sans ouverture comparatiste, les consequences immediates des deux
conflits mondiaux sur F appareil bancaire semblent contredire une teile assertion.

Ainsi, en 1920, les bilans totaux du secteur bancaire national (sans les societes

financieres) ont-ils decru de pres de 35% (ä valeur constante) depuis 1913. Dans

le meme temps, une bonne vingtaine d'etablissements - dont la grande banque la

plus ancienne et reputee du pays - rencontrent des difficultes telles qu' ils tombent

en faillite ou sont repris par leurs concunents. Au sortir de la Seconde Guerre

mondiale, la Situation ne semble pas plus brillante: si le volume total des bilans
bancaires cesse, ä valeur constante, de decroitre des 1944, il n'atteint, deux ans
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apres le conflit, que les 4/5eme des bilans de 1939 et il faudra encore attendre dix
ans pour retrouver des chiffres comparables ä ceux d'avant-guene. Quant ä la
crise des annees 1930, eile a eu des effets devastateurs, en particulier pour lesdites

grandes banques, groupe d'etablissements qui forme, depuis la deuxieme moitie
du 19e siecle, le fer de lance des activites internationales de la place financiere
suisse. Sur les huit instituts en activite vers 1930, seuls deux passent la crise sans

avoir du operer des reductions de capital et des assainissements massifs, parfois
avec le concours et aux frais de l'Etat, un autre n'echappant pas ä une faillite
retentissante, tandis que deux, rescapes mais jamais remis des pertes essuyees,
entreront en liquidation des 1945.3

A s'en tenir ä ces quelques indications, rien donc qui ressemblerait ä une «success

story». Pourtant, ä prendre un peu de recul, un tableau fort different s'offre au

regard. Par deux fois, le territoire de la Confederation a ete epargne par les des-

tructions, ce qui a permis de conserver et d'accueillir des capitaux etrangers dans

un havre paisible avant de les reexporter et de consolider la place financiere suisse

dans son röle de plaque tournante des epargnes internationales: des pays comme la

Belgique et les Pays-Bas qui, sur certaines periodes, ont joue un röle comparable
et concunent, n'ont pas eu cette aubaine. L'appareil productif national a ete pre-
serve, se developpant meme ä la faveur des commandes de guene, gagnant parfois
des parts de marche sur des secteurs purges des concunents traditionnels, ce qui a

favorise, aussi, Faccumulation du capital indigene et donc participe ä la formation
des ressources bancaires. Et si la politique de neutralite et la defense nationale ont
constitue des conditions indispensables au maintien de cet espace preserve, les

Services economiques et financiers rendus aux belligerants ont, ä cet egard, pese au

moins autant, en particulier durant la Seconde Guene mondiale. Au terme de celle-ci,
et aussi critiquee soit-elle pour son attitude durant le conflit, la Suisse se presente
bei et bien comme une puissance financiere de poids international, un des rares
sinon le seul pays «surcapitalise»4 du continent europeen. Le Directeur general de

la Banque Nationale Suisse, Paul Rossy (1896-1973), ne s'y trompepas et rappeile
une evidence aux yeux de ses contemporains lorsqu'il note, ä Fhiver 1946, dans

un rapport destine au Conseil federal: «La Suisse [...] a une position tres speciale
dans le monde. [... ] Cette position speciale derive du fait que la Suisse est un centre
financier international hors de proportion avec sa capacite economique. Le monde a

le meme interet que la Suisse ä maintenir ce centre financier et il devrait pour cela

tenir compte de la Situation speciale de notre pays».5

Or cette «position speciale», comme le precisera en 1970 un autre Directeur

general de la Banque nationale, Max Ikle (1903-1999), n'est pas un «produit
accidentel du second apres-guene»,6 mais la resultante d'un processus historique
de longue haieine dont la premiere moitie du 20e siecle concentre au moins deux

phases essentielles.
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La premiere demane avec le premier conflit mondial pour s'achever ä l'oree des

annees 1930. Elle peut etre placee sous le triple signe du recul relatif ou absolu des

grands centres financiers europeens, de l'expansion, au niveau international, des

principaux agents financiers helvetiques, grandes banques et compagnies d'assurance

au premier chef et, enfln, de l'affirmation de ces memes agents sur le plan national.

La force du franc suisse sur le marche des changes et la valeur refuge qu'il a pris
durant le conflit furent pour les milieux bancaires Fune des consequences heureuses

de la guene. Ajoute ä une rapide maitrise de Finflation, ce Statut nouveau de la monnaie

nationale entre alors au principe d'un essor qui, passe la courte crise du debut

de decennie, ne se dementira pas jusqu'ä la hn des annees 1920. Ce qui se joue sur
cette periode, ce sont, en somme, deux processus d'egale importance. D'abord, une
modification profonde des rapports de force qui prevalaient avant-guene, oü la place
financiere suisse se voyait encore tenir la dragee haute par des centres continentaux

comme Paris ou Berlin. Ensuite, la prise de conscience, au sein des elites helvetiques

concernees, de cette evolution decisive, alors meme qu'ont ete maintenus des

avantages comparatifs speciflques, tels que la moderation de la pression fiscale et la
relative stabilite du climat politique interieur: comme le relevera le Conseil federal

un peu plus tard, la Suisse fait alors figure de «<coffre-fort> de l'Europe».7
Une deuxieme phase s'ouvre avec la crise de 1931 pour se terminer, grosso modo,

avec la defaite des Puissances de l'Axe. Les composantes les plus saillantes de

cette periode, sur le plan interieur et structurel, se laissent resumer sous les mots
de crise, de restructuration et d'affermissement. L'adoption de la premiere Loi
federale sur les Banques et Caisses d'Epargne (1934), l'Arrete concernant l'assai-
nissement des banques (1936), celui relatif ä la protection de la monnaie nationale

(1936) ou encore la devaluation du Franc suisse (1936) expriment l'importance
toute particuliere, pour le milieu bancaire, du röle desormais revetu par l'Etat. Dejä
tres etroites, les relations entre monde financier, elites industrielles et autorites

politiques se ressenent alors dans un «Systeme d'interactions»8 neo-corporatiste
favorise par le regime des pleins pouvoirs. A cet egard, sans meme rappeler les

coüteux sauvetages bancaires operes avec l'aide de la Confederation (qui, en 1933,

mobiliseront une somme equivalente au quart des depenses annuelles de l'Etat),
l'importance relative des emprunts publics suisses dans les emplois bancaires en

temps de crise ou de guene montre, comme nous le verrons, les liens de dependance

reciproque qui se tissent entre l'Etat et les banques.
Periode de recul conjoncturel certes, mais phase de restructuration et d'affermissement

aussi. Elle permet de purger le secteur bancaire de ses elements les plus
fragiles, au profit d'une nouvelle concentration interne, dans un contexte oü, des

1939, des positions internationales determinantes ont ete prises outre-Atiantique par
les deux plus grandes banques commerciales de Suisse. Preservee des destructions
du conflit, seul centre financier de dimension internationale ä avoir pu maintenir,
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bon an mal an, des relations avec Fensemble des belligerants, la place financiere

helvetique, ä quelques inconnues politiques pres, en grande partie levees avec la
conclusion de FAccord de Washington (1946), se trouvait, une fois encore, en
excellente position pour faire valoir ses atouts dans la longue phase d'expansion
d'apres-guerre. Le jugement du hn connaisseur des milieux d'affaires qu'etait le

chef de la diplomatie suisse d'apres-guene, le Conseiller federal Max Petitpiene
(1899-1994), synthetise bien la Situation lorsqu'il ecrit, en janvier 1949, que le

conflit mondial a plutöt fortifle les positions economiques helvetiques dans la

mesure oü il a affaibli celle des autres pays9 - une Observation dont la pertinence
vaut aussi pour la place financiere suisse.

Avant de clore ce tour d'horizon, il faut encore ajouter que c'est sur cette periode

qu'une des activites essentielles, jusqu'ä nos jours, ä l'essor international de la

place financiere suisse, la gestion de fortune, s'impose, au-delä du petit cercle des

banquiers prives, comme une des activites majeures des grandes banques.10 Deux

guenes mondiales combinees ä la plus grave crise economique du 20e siecle n'ont

pas eu raison de cette branche d'affaires. Son developpement, au contraire, prend
une ampleur d'autant plus considerable que la Suisse, dont l'integrite territoriale a

ete respectee, conflrme ses atouts speciflques dans ce domaine. Stabilite monetaire,

politique et institutionnelle averee, moderation de la pression fiscale sur le capital
et ses revenus, neutralite, savoir-faire eprouve et «last but not least», un secret pro-
fessionnel de tradition dont l'eventuelle transgression, des la Loi federale sur les

Banques de 1934, entraine desormais des sanetions penales: par contraste avec les

destinees monetaires, fiscales et politiques de l'Europe, ce sont-lä des arguments
attractifs pour les epargnes et fortunes internationales.

Des avant les annees 1930, la promotion de la gestion de fortune, plus largement
de la Suisse comme refuge pour les capitaux etrangers, via la defense de ce qu'on
appelle alors le secret des banques, marque la politique interieure et etrangere de

la Confederation.11 L'importance de la gestion de fortune et des importations de

capitaux dans Finternationalisation de la place financiere suisse, le röle que joue
ledit secret dans le volume de ces importations et l'evasion fiscale qu'il encourage
symbolisent et resument le succes de la plaque tournante helvetique. Le phenomene

n'echappe pas aux contemporains. Ainsi de l'Ambassadeur de France ä Berne, qui
explique dans une note de fevrier 1924 ä son Ministre de tuteile: «[Comme] on le

sait, le developpement et la prosperite des banques suisses sont intimement lies

aux depöts dans ce pays par un regime qui fonctionne avec une rigueur absolue

sous le nom du «secret des banques». Ce regime a contribue ä faire de la Suisse

un reservoir international de capitaux.»12 Ou de ce haut fonetionnaire de la Banque

d'Angletene, expliquant en 1930 que le Systeme bancaire suisse est «soigneusement
calibre pour fonetionner comme une gigantesque conspiration contre les autorites
fiscales des autres pays».13 Quant aux autorites federales, elles en viennent sans
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hesiter ä tracer un signe d'equivalence entre la reputation des banques suisses

comme gerantes de fortune et la sauvegarde du credit national: on doit se demander,

font-elles par exemple observer au printemps 1936, «s'il n'y a pas lieu de craindre

que le flechissement de la confiance de Fetranger dans les capacites de la Suisse

comme gerante de fortune n'ait pas pour consequence de nuire ä notre credit et

de rendre difficile la reduction du taux des interets, point capital si l'on envisage
le degre de notre endettement».14 L argumentaire vise, ici, ä justifier la politique
du franc fort. Mais, il exprime aussi cette idee selon laquelle ce qui est bon (ou
mauvais) pour la place financiere Fest egalement pour le pays - pour l'Etat et

pour les secteurs de la societe concernes par l'evolution des taux d'interets. II est

vrai que la modicite relative de ces derniers, depuis la Premiere Guene mondiale

au moins, n'est pas sans rapport avec le volume d'importation du capital, comme
il est vrai que les capacites des banques suisses dans ce domaine sont, en retour,
constitutives de leur capacite ä exporter du capital - autrement dit ä preter et ä

investir de l'argent hors frontiere.

L'experience de la Premiere Guerre mondiale

La Premiere Guene mondiale, on Fa dit, fut un moment crucial de l'envol
international de la place financiere suisse: eile servit aussi de referent aux dirigeants
bancaires en charge des affaires lors du second conflit mondial. Moins que les faits

eux-memes, impossibles ä traiter sur l'espace restreint de cet article, c'est l'horizon
d'attente des milieux bancaires suisses, mais aussi l'angle mort de leurs previsions

quant aux opportunites et aux problemes qui allaient surgir durant la Premiere Guene
mondiale qui retiendra d'abord notre attention. Ensuite, nous aneterons sur quelques-

uns des enseignements qui furent tires de cette periode, aussi bien par les banquiers

helvetiques que par certains observateurs etrangers.
Comme celle de ses grands voisins, la preparation de la Suisse ä la Premiere Guene
mondiale s'avera vite tres insuffisante. Non que les autorites federales et militaires
aient ete surprises par la guene, mais parce qu'elles etaient persuadees que celle-ci
serait courte ou qu'il faudrait s'en remettre, en cas d'hostilites prolongees, ä une
alliance avec l'un des camps belligerants.15 Particulierement negligee, la question
des dispositions financieres et economiques ä prendre en prevision d'un tel conflit
a toutefois retenu F attention de deux importants praticiens du monde financier
helvetique qui se sont essayes, peu avant la guene, ä ce genre difficile qu'est Fessai

prospectif. Ces deux ouvrages, dont il est probable qu'ils refletaient assez bien la
facon dont les milieux financiers suisses anticipaient certains aspects du conflit ä

venir, valent qu'on s'y anete, d'autant que, par la position eminente de leurs auteurs,
ils presentent aussi un certain caractere prescriptif.16
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C'est le banquier suisse le plus influent de son temps, le Dr Julius Frey-Gamper
(1855-1925), tres germanophile Directeur general du Credit Suisse et membre du

Comite de la Banque nationale, qui ouvre pour ainsi dire les feux en 1910: sorti
dans une prestigieuse revue de Zürich, son article d'une vingtaine de pages est tout
entier consacre ä la question de la preparation financiere de la Suisse ä la guene.17 II
est suivi, deux ans plus tard, par le secretaire general de la Banque nationale, futur
president du Credit Suisse, le Dr Adolf Jöhr (1878-1953), qui publie en 1912 un

ouvrage de pres de 250 pages, tire ä deux editions en six semaines, se mesurant, lui,
au sujet plus ambitieux de l'economie suisse en cas de guene.18

Quant aux opportunites qu'un prochain conflit en Europe pouvait ouvrir ä la place
financiere suisse, c'est Jöhr qui se montre le plus prolixe. Referent classique ä

l'epoque, le conflit franco-prussien de 1870-1871, ä l'analyse duquel il consacre

pres du tiers de son livre, avait fourni quelques lecons dont on se souvenait encore

en Suisse.19 Durant ce conflit, comme le rappeile Jöhr, un fort afflux de capitaux,
essentiellement francais, etait venu enrichir les ressources des banquiers de Bäle,
Geneve et Zürich tandis qu'un certain nombre d'operations internationales, qui
passaient jusque-lä par Paris, s'etaient deplacees vers les banques suisses.20

Constatant qu'il s'en etait suivi la conclusion de liens profitables et un certain

progres des avancees de la finance helvetique ä Fetranger, Jöhr augure, au cas oü

la Suisse parviendrait ä sauvegarder sa neutralite, la repetition du meme genre de

scenario lors d'un prochain conflit. Certes, note-t-il, les etablissements bancaires

helvetiques auront alors ä faire face ä leur lot de difficultes, mais le placement
des emprunts d'Etat, ainsi que les considerables anivees de capitaux auxquelles
il fallait sans doute s'attendre, devraient aussi leur procurer de tres appreciables
benefices.21 On sait que ces previsions se realiserent pour large partie. Ainsi,
tout au long de la Premiere Guerre mondiale, le financement des besoins de la
Confederation assura-t-il aux banques des revenus importants et reguliers.22 Et si

Finflation fut la contrepartie imprevue du gonfiement de la dette de l'Etat, cette

meme dette, en particulier la dette flottante, permit aussi de trouver un emploi de

toute securite aux depöts ä court terme des etablissements de banque helvetiques,
dont le montant, conformement aux attentes de Jöhr, etait alle croissant.

Compte tenu du debouche lucratif que les banquiers entendaient trouver dans le

placement de la dette publique et de l'importance, dejä signalee, qu'ils attachaient

au maintien d'une fiscalite qui reste plutöt demente en comparaisons internationales,

on ne s 'etonnera pas que, sur la question du financement des besoins de l'Etat en cas

de guene, nos deux auteurs concluentl'un comme l'autre äla necessite d'y repondre

par Femprunt et non par l'impöt.
Dans ce cadre, un röle capital est devolu ä cette institution alors tres nouvelle (son

ouverture date de 1907) qu'est la Banque nationale suisse: la question des formes et

du montant des avances qu'elle fera ä l'Etat donne lieu ä un long examen, mais les
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effets inflationnistes que ce mode de couverture des depenses publiques entrainera

ne sont pas apercus. Si nos auteurs partagent, en la matiere, l'ignorance de leurs

contemporains, ce n'est pas faute, cependant, d'etre preoccupes par le probleme
de l'augmentation du volume de Femission monetaire - contrepartie inevitable du

recours au credit de la banque centrale. Mais ils voient le probleme sous un angle

particulier, celui du taux de couverture des billets en circulation, dont ils se soucient

pour les consequences qu'une diminution de ce taux ou qu'une pejoration de la

qualite de cette couverture pounaient avoir sur la reputation, qui n'est pas encore
fermement etablie ä l'epoque, du franc suisse. Partisan d'appliquer, ä cet egard, les

termes tres contraignants de la Loi sur la Banque nationale, le banquier Frey-Gam-

per se montre on ne peut plus categorique: «[...] il faut veiller ä ce que l'absolue
securite des billets de banque de la Banque nationale suisse ne puisse jamais preter
au moindre doute».23

Durant toute la duree de la guene, le Conseil federal et la Banque nationale tien-
dront strictement compte de l'avis des milieux financiers sur ce sujet. Preserver un
taux et une qualite de couverture ineprochables parait d'autant plus souhaitable,

qu'avant le premier conflit mondial, la Confederation est endettee en France,
voisin ä devise forte, et que la stabilite du franc suisse est encore un phenomene

nouveau. Comme le note non sans un brin de flerte le Secretaire general Jöhr:

en «1870, en matiere de billets de banque, l'anarchie regnait en Suisse. Depuis
1910, en revanche, toute Femission flduciaire est centralisee entre les mains d'un
institut, la Banque nationale. Gräce ä des bases legales parfaitement saines, eile

a fait sortir d'un seul coup la monnaie suisse de son rang de devise de seconde

classe pour la placer ä egalite avec les meilleurs pays europeens ä monnaie-or».24

Une promotion detisive pour la place financiere, tant il est vrai qu'elle ne pouvait
pretendre ä un veritable röle international sans beneficier d'une devise forte, ce

qu'un banquier tel que Frey-Gamper sait d'ailleurs d'experience qui, ä peine dix
ans plus tot, deplorait que les faiblesses du franc suisse, alors «devise de seconde

classe», indisposaient ä tel point la clientele etrangere qu'elle en serait venue ä

rapatrier ses depöts.25 II est interessant de relever que, lors de la crise de Fete

1914 - dans son Message sur «les mesures propres ä assurer la securite du pays
et le maintien de sa neutralite» - le Conseil federal, pourtant peu prepare sur le
volet de l'economie de guene, en meme temps qu'il declarait le cours force des

billets de la Banque nationale, ne manqua pas d'annoncer de maniere solennelle,

que 1'institut central restait tenu d'«assurer la couverture metallique dans toute
la mesure legale».26

Si le Message precite montre que le soutien du franc suisse fait consensus et,

qu'aux yeux du Conseil federal, cet element compte meme au nombre des

composantes d'une Strategie globale de defense, la fonction speciflque que pounaient
jouer dans ce cadre la place financiere ou les banques helvetiques ne prete, ni
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chez Frey-Gamper ni chez Jöhr, ä aucun developpement particulier. A l'instar des

autorites federales et militaires elles-memes, ceux-ci supposent qu'en cas de conflit
prolonge ou d'implication annee dans celui-ci, la Suisse devra s'allier ä l'un des

camps belligerants. Lidee que l'arme financiere puisse compenser les faiblesses

militaires, somme toute complementaire de celle selon laquelle la force du franc
suisse participait des mesures de defense nationale, constitue sans doute un des

acquis les plus importants de la Premiere Guene mondiale. La lecon, retenue
depuis lors, sera tiree debut 1916 au plus tard, comme le montrent les negociations
liees au premier credit de change accorde ä la France.27

Sans revenir sur le contexte de cette affaire, oü un important credit bancaire sera

mobilise pour tenter de remedier aux faiblesses du change francais et favoriser
ainsi les exportations suisses dans l'Hexagone, on citera seulement les declarations
de Rudolphe de Haller (1874-1962), vice-President de la Banque nationale, tout
ä fait explicites ä cet egard. Celui-ci, favorable ä Foctroi de ce pret qui devait
aussi contribuer ä redorer l'image demonetisee de la Suisse aupres de l'Entente,
explique sans detour ä ses collegues qu'il «faut que nos representants qui ont eu

et auront ä defendre nos interets aient des atouts dans la main pour discuter, et

comme nous ne pouvons pas jeter sur la table des atouts militaires ilfaut quelque
atout de cceur»28 - entendez un credit en francs suisses. Ce premier pret donnera

le coup d' envoi aux credits dits de change et de compensation, sorte de preflgu-
ration des Operations de Clearing mises en place des 1940.29 En principe accordes

pour assurer le ravitaillement de la Suisse et ses echanges commerciaux avec les

belligerants sans peser sur leur change, ces credits atteindront vers la hn de la
Premiere Guerre mondiale un montant tres considerable, avoisinant 1 mia. de fr.,
soit ä peu pres 10% du produit interieur brut de l'epoque. Procedant d'une etroite
collaboration entre la Confederation, la Banque nationale et les milieux bancaires,
l'arme du credit, nouvelle pour la Suisse, doublait en toute conscience le credit
des armes.
Bien que presentes comme une forme de soutien, sinon de sacrifice, consenti par
les grandes banques helvetiques ä l'industrie d'exportation et au ravitaillement
du pays, ces credits permirent aussi ä certaines d'entre elles de se racheter une
conduite aupres de tel ou tel des belligerants.30 A toutes, ils fournirent Foccasion

d'employer leurs grosses disponibilites ä court terme, ressources dont le montant
etait alle croissant depuis le debut de la guene en raison, comme on Fa vu, de

l'afflux massif de capitaux etrangers en Suisse mais aussi de Fassechement du

marche de l'escompte, destination habituelle pour ce type de fonds tres labiles.

Notons que cet afflux de capitaux, meme ä court terme, n'aurait eu aucune chance

de se produire si les deposants etrangers avaient nouni le «moindre doute», selon

l'expression dejä citee de Frey-Gamper, au sujet de la solidite du franc suisse.

Grosse ombre au tableau, angle mort de leurs previsions, la sortie de guene,
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dont ni Frey-Gamper ni Jöhr ne pouvaient imaginer combien eile serait difficile
au terme d'un conflit dont personne n'avait anticipe la duree ni l'ampleur et les

consequences.
Sur le front interieur, Finflation eut des effets sociaux et politiques qui debou-

cherent, avec la greve generale de novembre 1918, sur la plus grave crise de

l'histoire de la Confederation moderne. Cet evenement fut d'autant plus trau-

matique, pour les milieux bancaires, que l'acme des tensions avait ete precedee,

en septembre-octobre de la meme annee, par la greve des employes de banque
de Zürich - au cours de laquelle Jöhr lui-meme, demissionnaire de ses fonctions

au sein de la BNS, fut empeche par un piquet de greve de gagner son tout
nouveau et prestigieux poste de Directeur general au Credit Suisse. L'Association
des Representants de la Banque en Suisse dans un rapport dramatique envoye au
Conseil federal releve l'episode pour s'en alarmer: denoncant de tels actes comme
incompatibles avec l'Etat de droit, affirmant que la clientele commencait ä retirer
ses depöts, les banquiers somment meme le gouvernement de prendre des mesures

preventives energiques en recourant ä l'armee pour retablir l'ordre.31 Dans un
contexte oü Pensemble des bourgeoisies europeennes redoutait qu'ä l'exemple de

la Russie une revolution sociale ne naisse des charniers du conflit, on comprend
sans peine ce type de reaction: ces lezardes apparues ä l'interieur meme du coffre -

fort helvetique, dont une bonne partie de la reputation internationale tenait ä la
stabilite du pays, etaient susceptibles, d'un strict point de vue sectoriel, de nuire

gravement aux affaires.

On sait comment, maniant ä la fois le bäton et la carotte, les banquiers suisses

participeront ä l'organisation des gardes civiques chargees du maintien de l'ordre en

auxiliaires des forces de repression et s'assureront de la loyaute de leurs employes

par des menaces appuyees et des concessions ciblees, qui permirent de couper ces

derniers des grevistes de novembre. Ici aussi, une lecon etait prise: s'avisant des

avantages lies ä l'existence d'associations de personnel, les autorites bancaires

accepteront mieux, desormais, de traiter avec elles de questions touchant aux
conditions de formation, de travail et de salaire. Sur un plan plus general, directement

ou via leur association faitiere, les banques multiplieront les interventions dans

l'espace public durant l'apres-guene pour que la population identifle ses interets
ä ceux de la place financiere, tout en appuyant les activites de differents groupes
de pression qui, campes sur la droite musclee de l'echiquier politique, formaient

rempart contre le mouvement ouvrier.32

Sur le front exterieur, l'effondrement des Puissances centrales n'etait pas sans

poser de tres serieux problemes, non seulement parce que certaines banques suisses

s'etaient trop exclusivement engagees sur le marche hypothecaire allemand, mais en

raison, aussi, du comportement germanophile d'une large part du monde industriel
et financier helvetique durant le conflit. Pour ce qui concerne les engagements
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bancaires, les deconvenues essuyees en Allemagne furent Foccasion de s'aviser
de Finconvenient qu'il pouvait y avoir ä trop evoluer dans Forbite d'un seul des

camps belligerants. Cet enseignement fut retenu et le risque geographique mieux
distribue durant la Seconde Guene mondiale. II faut dire que la crise de 1931 et

ses suites etaient passees par lä, forcant pour ainsi dire les banques suisses, tres

actives en Allemagne depuis 1924, ä un redeploiement historique sur les marches

d' outre-Atiantique.
Quant aux relations avec les pays de FEntente, signalons seulement qu'en 1918

les milieux d'affaires helvetiques, juges ä la fois opportunistes et trop acquis aux
Puissances centrales, peinerent ä convaincre les nouveaux maitres du jeu qu'ils
n'avaient pas couvert les interets economiques et financiers de l'ennemi durant
la guene et, surtout, qu'ils ne continueraient pas ä lui servir de prete-nom par la
suite. Mais, eu egard aux banques suisses et par comparaison avec la hn de la
Seconde Guene mondiale, la pression des Etats sortis vainqueurs du conflit fut
presque inexistante, meme si des elements comme les Operations de Services hu-

manitaires, Fadhesion de la Suisse ä la Societe des Nations et Foctroi de certains

credits ä F etranger sont, en partie, ä replacer dans ce cadre. On peut se demander

egalement si, parmi les multiples raisons qui expliquent cette difference de traitement,

l'etendue reelle des Services financiers rendus ä FAllemagne par l'outillage
bancaire suisse pendant le premier conflit mondial, faute d'attention, d'interet ou
d'experience, ne fut pas en partie sous-estimee par le camp adverse.

Pour ce qui concernait le grand voisin du Nord, il semble bien, en revanche, que

l'importance de ces Services ne pretait ä aucun doute. Ainsi du secretaire de la

legation d'Allemagne ä Zürich qui, en juillet 1917, attire F attention de sa hierarchie

au sujet de rumeurs selon lesquelles les grandes banques allemandes envisageaient,

une fois la paix revenue, de s'installer en Suisse pour compenser une partie des

positions perdues ä Londres et renouer depuis lä des liens internationaux disten-
dus. Un projet qui lui inspire les plus vives reserves, d'autant, explique-t-il, que
les milieux bancaire suisses sont «tres conscients de la valeur actuelle de [leurs]
Services financiers, comme de celle de l'activite qui sera la [leur] dans la periode
de transition economique. Aussi [leur] importe-t-il que les banques allemandes,

qui sont bien plus puissantes que les plus grands instituts suisses, en reconnais-

sance de [leur] attitude actuelle, [leur] laissent une pleine marge de manceuvre,
en particulier sur le marche helvetique». Plaidant, en somme, pour l'echange de

bons procedes, le secretaire d'ajouter que la presence de banques allemandes

sur territoire helvetique lui parait d'autant moins souhaitable que «cette guene
a precisement revele, ö combien extraordinairement precieux est, pour nous, un
marche bancaire suisse libre».33 Une lecon essentielle, pour ne pas dire historique
et dont, en effet, on saura se Souvenir, en Suisse comme en Allemagne, durant la

Republique de Weimar - aussi bien que sous le regime des Nazis.
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La Seconde Guerre mondiale

Les milieux financiers et les autorites politiques suisses entrent dans le second conflit
mondial en pouvant s'appuyer sur l'experience encore proche des opportunites et
des difficultes qu'avaient amenees les annees 1914-1918 et sur un appareil bancaire

dont l'importance internationale s'est renforcee. Comme la precedente, la presente
section ne vise pas ä presenter un tableau detaille de l'histoire de la place financiere
suisse durant cette periode, mais voudrait s'aneter sur quelques-uns des elements

constitutifs d'une Strategie qui, tout en montrant de fortes continuites avec la phase

precedente, s'adapte aux conflgurations changeantes du moment et conflrme le röle,

aceru et decisif, de l'Etat.
Comme les autorites politiques, qui, en etroite collaboration avec les associations

patronales, prennent des 1936 des mesures pour organiser l'economie de guerre,
les banquiers antieipent beaucoup mieux le conflit ä venir qu'ä la veille de la
Premiere Guene mondiale. D'une part, des dispositions sont prevues des 1938, qui
concernent l'evacuation des papiers valeurs et des reserves metalliques: des abris

consideres comme sürs sont reserves au cceur des Alpes et dans les zones supposees
defendables face ä la Wehrmacht.34 D'autre part, les pouvoirs du haut personnel
de banque sont codifles de maniere ä compliquer les capacites de spoliation d'une
eventuelle autarke oecupante. A ce volet defensif, s'ajoute un deploiement hors des

frontieres et outre-mer qui permet d'elargir la gamme de prestations proposes par
les etablissements financiers. Les trois grandes banques strueturent leurs implan-
tations aux Etats-Unis. Pour les banquiers suisses, il ne s'agit pas seulement de

suivre la clientele qui cherche ä etre hors d'atteinte de l'Axe, mais aussi de proflter
des opportunites qui, comme lors de la Premiere Guene mondiale, ne manqueront

pas de s'ouvrir avec le conflit. Comme F explique la direction generale du Credit
Suisse ä son conseil d'administration en janvier 1940, il existe alors ä New York
certaines affaires que les banques americaines ni ne comprennent ni ne veulent
effectuer et que des Suisses peuvent gerer ä condition d'etre sur place.35 Constatant

que le declenchement de la guene a degage de nouveaux gisements d'affaires qu'il
est impossible d'exploiter en restant en Suisse, les banques souhaitent saisir toutes
les chances offertes par l'essor de la place financiere de New York, dont ils sup-
posent qu'elle oecupera apres-guene une position comparable ä celle de Londres

au 19e siecle. Installes outre-Atiantique, franchissant ainsi une etape historique dans

leur positionnement international, les banquiers helvetiques s'empressent d'offrir
leurs Services ä leurs collegues allemands, italiens ou japonais qui ne refuseront

pas ces bons offices. Dans le meme temps, les Services diplomatiques suisses sont
mis ä contribution pour convaincre les Americains de la Situation unique de la

place financiere helvetique et eviter de passer, comme durant le premier conflit
mondial, pour des courtiers de FAllemagne.36 Meme informes des Services rendus
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par les banques suisses aux forces de l'Axe, les Anglo-Saxons tardent ä prendre
des mesures de retorsion energiques: c'est qu'ils jugent d'abord que la presence
des Suisses ä New York profite ä l'essor international de Wall Street et que les

prestations que leur offrent les instituts helvetiques en Europe contrebalancent les

Services rendus ä FAllemagne et ä l'Italie.37
Cette attitude montre combien la perception de l'importance de la place financiere

helvetique et de son röle international a evolue depuis 1914. Elle conflrmait les

milieux dirigeants helvetiques dans Fidee que la relative faiblesse des capacites
militaires et politiques de la Suisse trouverait peut-etre ä se compenser dans sa

puissance financiere et par les Services particuliers que sa neutralite formelle, alliee
ä un outillage bancaire performant, permettrait de monnayer aupres de chacun des

camps belligerants. La Seconde Guene mondiale ne les a pas dementis sur ce point.
Certaines des experiences realisees lors du conflit precedent vont permettre, sur le

plan interieur, de mieux agreger des interets divergents, sans immobiliserl'appareil de

credit, ni risquer d'entraver ses possibilites de developpement durant l'apres-guene.
Dans ce cadre, le röle de l'Etat, plus encore que lors de la Premiere Guene mondiale,
s'avere essentiel, et ä double titre: d'une part, parce qu'il decharge l'economie privee,
dont les banques, d'une grosse partie des risques lies ä l'economie de guene, d'autre

part, parce que le gonfiement de la dette publique fournit une nouvelle fois un emploi
sür aux ressources des etablissements de credit.

Inauguree durant la Premiere Guene mondiale, l'arme du credit devient en effet une

composante majeure de la politique exterieure de la Suisse durant le second conflit
mondial. Resultant ä la fois de pressions externes et internes, le montant des credits

alloues ou garantis par la Confederation ä des Etats tiers atteint meme une ampleur
teile qu'on peut dire qu'elle constitue desormais un facteur determinant de

l'evolution financiere du pays. La Banque nationale s'en inquiete des 1941 qui estime

que l'economie privee n'assume pas sa part des risques encourus, jusqu'au chef du

Departement des finances, le Radical ErnstWetter (1877-1963), qui s'irrite enjanvier
1943 de voir les activites de l'economie privee ä tel point flnancees sur les deniers

publics.38 Les notations de sonJournal intime sont, ä cet egard, ediflantes, venant d'un
homme que ses anciennes fonctions de vice-President du Vorort de l'Union suisse du

commerce et de l'industrie et de President de l'Office suisse d'expansion commerciale

n'inclinaient pas ä une hostilite de principe vis-ä-vis de l'entreprise privee.39 II faut
dire que, comme le constatera ce meme Departement des finances hn 1945, la somme
totale des credits alloues ou garantis par la Confederation au seul titre des relations

economiques avec Fetranger s'est elevee ä plus de 3 mia. de fr., ce qui represente
environ un cinquieme du produit interieur brut de cette annee.40 Une proportion dont

on peut dire qu'elle a double si on la compare ä celle des credits semi-officiels de

change et de compensation consentis durant le conflit precedent, Operations dans

lesquelles l'implication de la Confederation etait par ailleurs moindre.
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On notera, evolution signiflcative, qu'en assumant ce röle, l'Etat federal endosse

desormais lui-meme les risques politiques et financiers lies aux relations
internationales durant le second conflit mondial. Certes, sur le plan de la politique
exterieure, les facilites financieres consenties sous l'egide de la Confederation ont

concouru ä la securite du tenitoire, tout particulierement vis-ä-vis des forces de

F Axe, qui, durant la periode de leurs grands succes militaires, furent les principales
beneflciaires de ces exportations de capitaux.41 Et on sait que, des 1943, apres le

tournant du conflit, les rapports de forces plus favorables aux Allies, permirent ä

ceux-ci d'obtenir ä leur tour de substantiels avantages. Sur le plan de la politique
interieure, l'implication de l'Etat dans ces Operations se justiflait par le fait qu'en
facilitant les exportations et le ravitaillement, elles contribuaient au maintien
d'une certaine stabilite interieure, le spectre de la greve generale de novembre
1918 hantant encore les esprits. D'un autre cöte, meme si ces Operations n'etaient

pas toujours tres lucratives pour les banques, elles leur permirent de placer sans

grands risques des disponibilites devenues abondantes, l'Etat assumant en dernier

ressort le danger des eventuelles immobilisations.42

Le souci de preserver la liquidite de Fappareil bancaire helvetique, partant ses

capacites d'intervention et ses potentialites de developpement ulterieur, participe
du meme principe qui conduit en 1943 les trois plus grandes banques commerciales
du pays, associees ä l'industrie suisse des machines, ä plaider un elargissement de

la garantie federale des risques ä Fexportation et une augmentation de ses fonds
de dotations. Affirmant que les etablissements suisses ne sont pas des banques
d'affaires investissant des capitaux dans des entreprises, mais plutöt des banques
de depöts menant des Operations ä court terme, elles demandent que la Confederation

augmente le montant de ses garanties aux risques ä Fexportation ahn que
les avances fournies par les banques ä la clientele commerciale et industrielle
n'atteignent pas des sommes telles qu'elles pejoreraient leur etat de liquidite.43
Eviter tout engagement durable vis-ä-vis de Fetranger et ne consentir guere qu'ä
accorder des accreditifs et des credits ä tres court terme resume, pour ainsi dire,
la regle d'or qu'observent les instituts de banque quant au financement du
commerce exterieur.
Dans ce contexte, le financement de la dette publique offre, comme lors de la
Premiere Guene mondiale, un debouche sür, rentable et providentiel pour les abondants

capitaux en possession ou sous gestion bancaire.44 Entre 1939 et 1945, une serie

d'emprunts ä long terme representant un montant total de plus de 6 mia. de fr. est

mise en souscription publique. La dette consolidee de la Confederation passe ainsi,

en termes reels et compte tenu des remboursements et conversions effectues, de

2 mia. de fr. au commencement de la guene ä plus de 7 mia. de fr. hn 1945, ce qui
signifie une multiplication par trois. Dans le meme temps, le montant des obligations
federales (y compris etiles des chemins de fer) garnissant le portefeuille titre des
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grandes banques augmente de plus du triple en termes reels, constituant, avec Fes-

compte des Bons du tresor, une source de revenus devenue essentielle pour elles.45

Quant ä la part de la dette flottante dans Fendettement de la Confederation, eile est

loin d'etre insigniflante: le Conseil federal constatera en septembre 1945 que le

montant des Rescriptions (Bons du tresor) place depuis le debut de la guene aupres
des banques fröle le milliard de francs suisses ä Fete 1945 alors qu'il etait quasi nul
six ans plus tot.46

Echaudees par les experiences inflationnistes du conflit precedent, les autorites

politiques et monetaires sont parfaitement conscientes des dangers du recours aux
credits bancaires et ä l'institut d'emission pour financer la dette de l'Etat. Ainsi du

President de la Banque nationale suisse, Gottlieb Bachmann (1874-1947), qui en

mars 1940, appelait les actionnaires de l'institut ä «tirer les experiences de la
derniere guene mondiale et de s'efforcer de financer sainement les depenses extraordinaires

de l'Etat».47 Une annee plus tard, le Directeur general de cette meme banque,
Paul Rossy, rappeile ä son tour que le «Souvenir qui est reste de la derniere guene
a oblige tous les gouvernements au debut du present conflit ä declarer que la guene
serait menee sans recours ä des methodes monetaires d'inflation» 48 Et de plaider

pour une augmentation des impöts et meme une refonte du Systeme fiscal. Certes,
dans le cadre de deux programmes financiers, le Conseil federal instaure, sous le

regime des pleins pouvoirs, une serie d'impöts nouveaux qui, notamment, taxent
les valeurs mobilieres. Un impöt sur le chiffre d'affaires est introduit.49 Neanmoins,

en depit du creusement des deficits, l'accentuation de la pression fiscale se heurte ä

de fortes oppositions, tout comme lors du conflit precedent. Les milieux bancaires,

qui tiennent aux revenus vitaux tires du placement de la dette publique et ä la con-
servation d'un regime fiscal qui reste le plus dement possible, vont se montrer tout
ä fait actifs sur ce tenain.
Entre autres exemples de cette resistance fiscale, citons celui du debat intervenu en

ete 1941 au sein des instances dirigeantes de la Banque Nationale suisse ä propos
des benefices de guene. Appele ä se prononcer sur cette question, la Direction
generale de celle-ci explique que, comme «Fenseignentles experiences faites pendant

la derniere guene, les benefices de guene sont precisement un des facteurs qui
favorisent la hausse des prix. Ce fait ä lui seul montre qu'il est necessaire d'arreter
l'afflux sur le marche de fonds provenant des benefices de ce genre. Du point de

vue psychologique et social aussi, la distribution de benefices extraordinaires est

intolerable. C'est donc un commandement de Fheure d'empecher, en maintenant
les prix ä un niveau modere, la realisation de benefices de guerre. Dans le cas oü de

pareils benefices apparaissent, par exemple dans certaines industries d'exportation,
dont les produits ne tombent pas sous le contröle des prix, il faut en retirer une
forte part en devant le taux de l'impöt sur les benefices de guene».50 Un point de

vue qu'Adolf Jöhr, notre auteur de 1912, membre du Conseil de banque et main-
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tenant President du Credit Suisse, conteste au motif que, selon lui, les benefices

de guerre devraient permettre aux entreprises de se renforcer et de constituer des

reserves pour affronter les crises futures. Revenant aux exptiiences de 1914-1918,

il affirme que la Suisse a un immense interet ä ce que les entreprises restent saines

pour surmonter les chocs de la guene et de l'apres-guene. Bouclant la boucle, il
precise que les banques et les compagnies d'assurances etant disposees ä fonc-
tionner comme intermediaires entre la Confederation et les epargnants, il est en

consequence inutile de ponctionner les benefices des entreprises pour financer les

depenses federales croissantes. II faut croire que ce type de point de vue sur la
deflscalisation des benefices de guene l'emporta puisque, selon l'Administration
federale des finances, cet impöt a rapporte, de 1940 ä 1945,270 mio. de fr. au fisc,
contre 625 mio. de fr. de 1917 ä 1920.51

Jamais, dans l'histoire financiere de la Suisse, des montants aussi considerables

que ceux qui furent leves entre 1939 et 1945 n'avaient ete prtieves sur le marche
des capitaux et jamais la part des corporations de droit public n'avait ete aussi

importante parmi les emprunteurs. Si cette facon de faire n'a pas manque de

renforcer les liens entre la Confedtiation et les banques, die eut aussi des effets

inflationnistes. Mais l'Etat fut cependant beaucoup plus attentif, cette fois, ä

soigner le front intdieur en adoptant des mesures visant ä lutter contre le chömage,
la hausse des prix ou les penuries de logement. L'tiection, hn 1943, du premier
Socialiste au Conseil federal, exprime bien le volet politique de cette Strategie

d'integration, qui permit d'eviter une sortie de guene rejouant la dramaturgie de la
hn du premier conflit mondial. La place financiere suisse s'en trouva plutöt bien,

puisque en depit des greves de 1945 et 1946, rien de comparable aux evenements
de l'automne 1918 ne se produisit. L'heureux du, le Conseiller fedtial Ernst Nobs

(1886-1957), temoigne meme d'un certain zde collegial lorsqu'en juin 1945 il
assure les representants du monde bancaire helvetique, accuses de receler des biens

spolies par les Nazis, de son soutien et de celui du Conseil federal: il precise qu'il
«n'a pas manque de rendre attentif le Conseil Federal au fait que les Americains

ne cherchent peut-etre pas seulement ä retrouver [les biens spolies], mais que toute

leur politique dans ce domaine est fortement inspiree par Wall Street, c'est-ä-dire

par des motifs de concunence que la Suisse ne doit pas ignorer. Le Conseil federal
connait le danger et c'est son devoir de ne pas abandonner les banques, mais au
contraire de les soutenir».52 Tenu par un homme qui avait ete un des dirigeants de

la greve generale de 1918, le propos meriterait qu'on s'y anete davantage, tant

il est vrai que l'integration progressive du mouvement ouvrier suisse participe,

comme, sur un autre plan, la faculte de mobiliser contre lui la population agricole,
d'un consensus renvoyant aux conditions internes du renforcement de la place
fmancitie helvetique.
Toujours est-il que, comme l'eprouvent les autorites federales elles-memes, les
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dangers de cette seconde sortie de guene sont moins d'ordre interieur que lies aux
bouleversements internationaux. Des 1944, pressions et critiques gagnent meme

une teile ampleur que les milieux dirigeants helvetiques considerent qu'ils sont
confrontes ä une veritable guerre economique de la part des Allies.53 En 1940

et 1941, l'Axe avait atteint le faite de sa puissance militaire, mais n'avait pas

exerce une pression aussi vigoureuse sur la Suisse, dont les prestations etaient

appreciees au plus haut niveau ä Berlin et ä Rome. Du cöte des Allies, une
certaine complaisance, motivee par les Services utiles que leur rendent les banques

suisses, est perceptible jusqu'au moment oü, ä partir de 1942, la guerre economique

s'etend au domaine financier. La hn des Operations militaires en Europe

marque, de ce point de vue, un moment paroxystique, dont les enjeux, face aux

pressions anglo-americaines, tiennent aussi bien ä la reintegration de la Suisse

sur la scene internationale qu'ä la defense d'interets sectoriels cruciaux, dont
celle du secret bancaire et des possibilites d'expansion qui s'offriraient ou non
aux etablissements helvetiques.
Dans ce contexte, la place financiere suisse trouve un large soutien aupres de la

Confederation, meme si surviennent parfois des divergences de vues quant aux
concessions ä consentir sur des dossiers aussi essentids que celui de For pille
par les Nazis ou qui, comme le deblocage des fonds suisses aux Etats-Unis et le

traitement des avoirs allemands sur tenitoire helvetique, engagent la question du

secret bancaire et des relations d'affaires ä venir en Europe et outre-Atiantique.54
II est vrai que, ä la difference du conflit precedent, la connaissance qu'ont les

Allies de F etendue des prestations financieres fournies aux vaincus, complique
le travail des negociateurs helvetiques dont l'attitude dilatoire, servie par un juri-
disme tatillon, permet toutefois de parer au plus presse jusqu'ä ce que les accords

de Washington (1946) puis les debuts de la Guene froide aident ä l'effacement
de l'ardoise. Si la partie fut au flnal beaucoup plus difficile ä jouer qu'au sortir
du premier conflit mondial, c'est aussi que les transactions menees par la place
fmancitie suisse durant celui-ci n'eurent qu'un impact subsidiaire dans la conduite
des hostilites, tandis qu'elles se sont imposees, lors du second conflit mondial,

comme un element strategique incontournable pour les belligerants eux-memes.

Imputable, certes, ä une Situation extraordinaire, ce saut qualitatif aurait pu etre

suivi, avec la hn des hostilites, par un serieux recul si les Allies occidentaux avaient

ete en Situation de pouvoir aggraver leurs pressions. Mais n'aurait-ce pas ete lä

prendre le risque de destabiliser ou de s'aliener un appareil bancaire et financier

qui, bien que sorti peu grandi de la guene sur le plan moral, etait susceptible
de jouer un röle non negligeable dans la stabilisation et la reconstruction d'une

Europe en ruines?
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Conclusion

Des la hn du 19e siecle, les milieux d'affaires helvetiques se sont forges une culture

strategique fondee sur leur capacite ä jouer des rivalites entre grandes puissances

pour se profller sur quelques-uns des marches les plus porteurs de l'epoque et

faire de la Suisse un canefour financier international.55 Les deux guenes
mondiales constituent des moments nodaux dans le deploiement de cette Strategie, soit

qu'elles contribuent ä cimenter certaines de ses composantes parasitaires, comme
sur le plan de Fattractivite fiscale, soit qu'elles revelent ou conflrment des atouts

essentids, comme sur le plan de la stabilite monetaire et politique.
Certes, en termes comptables, la courbe des bilans, comme on Fa vu, tend ä dimi-
nuer durant ces deux conflits et il en va de meme de celle des avoirs administres
hors bilan, en gestion de fortune. Mais ces memes courbes, aussitöt revenu ä une
economie de paix, s'accroissent de maniere exponentielle dans les deux apres-

guerres. Si on peut inferer de cette derniere remarque que les banques helvetiques
se portent mieux par temps de paix que par temps de guene, il serait toutefois
fautif d'isoler ces temps de paix des periodes de conflits qui les ont precedes.

D' abord parce que le maintien d' une place financiere susceptible de rendre des

Services ä chacun des belligerants durant ces deux guerres, benefice direct d'une
neutralite respectee par ces derniers, a constitue une pre-condition de l'essor ul-
terieur. Ensuite parce que cet essor lui-meme, en large partie du ä Ftiargissement
des Operations avec Fetranger, a egalement ete induit par les bouleversements

internationaux consecutifs ä ces conflits.
A cet egard, il convient d'observer que, conformement aux attentes des milieux
financiers, une forme de cercle vertueux vient proflter ä l'essor de la place financiere,

dont les avantages comparatifs sortent fortifles des conflits. Ainsi, gräce
ä l'afflux de fonds etrangers attires par le havre fiscal et la stabilite politique, la

majeure partie des coüts lies ä la guene a pu etre, par deux fois, couverte par
F emprunt, tandis que la modicite des nouveaux impöts introduits contraste avec

Faggravation de la pression fiscale en Europe, evolution qui profite, en retour, ä

Fattractivite du refuge helvetique sur les epargnes internationales. Dans ce cadre,
la defense du secret bancaire est devenue un enjeu central de la politique exterieure

et son maintien, en depit des fortes pressions essuyees au sortir du second conflit
mondial, une demonstration de sa solidite ä toute epreuve. D'autre part, gräce ä la
neutralite formelle et au renforcement du franc suisse comme monnaie de compte
internationale, les grandes banques helvetiques ont pu poursuivre leurs affaires

sur le marche mondial et meme ameliorer leurs positions dans certains Segments

d'activites, y compris sur le marche interne. Lä encore, la guene n'a pas peu
contribue ä enclencher ou ä acctierer des processus d'une importance indeniable: recul

historique, apres la Premiere Guene mondiale, du pouvoir d'influence en Europe
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des capitalismes francais et allemands, dont les banques suisses s'impatientaient
du magistere avant 1914, avancee fundamentale, ä la veille de la Seconde Guene

mondiale, de ces memes etablissements de credit aux Etats-Unis, bientöt promus
ä F avant poste de leur prodigieuse expansion d'apres-guerre.
Ramenee ä l'histoire de la place financiere suisse, la premiere moitie du 20e siecle tient

au flnal dans un projet, initie dans le sillage de la montee des rivalites internationales
de Fere des empires, precise dans les convulsions dramatiques de la «guene de trente

ans» des äges contemporains, et realise durant les annees de la guene froide: jouer
de toute la gamme des interstices ouverts dans les partitions des belligerants pour
devenir soi-meme un orchestre de reputation mondiale.
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