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QUINZIEME RAPPORT ANNUEL

annoncé a
FASSEMBLEE GENERALE
de la
BANQUE DES REGLEMENTS INTERNATIONAUX
' tenue a '
Bale, le 11 juin 1945,

Messieurs,

Jai U'honneur de soumettre 4 votre approbation le Rapport annuel de la
Banque des Réglements Internationaux relatif au quinzidme exercice social cou-
vrant la période du 1° avril 1944 au 31 mars 1945, Les résultats de cet exercice
sont indiqués en détail a la page 176. Le bénéfice net, aprés déduction d’'une
provision pour charges imprévues, s'éleve a 4.429.562,41 francs suisses or. Le
Conseil d’Administration a décidé qu’en raison des circonstances exceptionnelles
de 'heure présente, il est nécessaire d'affecter la provision la plus élevée pos-
sible aux futures charges imprévues; il n'est, par conséquent, pas en mesure, &
I'heure actuelle, d'inviter I'Assemblée générale & «décider les affectations aux
réserves et aux fonds spéciaux et se prononcer sur la déclaration d'un
dividende et son montant», comme il est prévu a l'article 48b) des statuts de
la Banque. Le solde de 4.429.562,41 francs suisses or a donc été transféré a
un compte d’attente spécial 1944—45. A la fin de l'exercice, le total du bilan
était de 458,7 millions de francs suisses or, contre 467,3 millions de francs
suisses or le 31 mars 1944,

Pendant Yannée sous revue, la Banque des Réglements Internationaux a
continué la politique annoncée dans ses Rapports antérieurs. Cette politique a
permis & la Banque de conserver la confiance des institutions avec lesquelles
elle reste en contact étroit.

*
* *

Le quatorziéme Rapport annuel de la Banque des Réglements Internationaux
qui, en tant qu'il s'agit des opérations de la Banque, porte sur la période du
1 avril 1943 au 31 mars 1944, a été distribué au printemps de 1943, c'est-a-
dire avec un retard considérable. Ce retard est dit uniquement au fait qu'il a
fallu plus de temps que de coutume pour préparer Panalyse des événements
monétaires et économiques, et cela pour deux raisons distinctes:
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En premier lieu, pour répondre autant que possible 4 une demande
universelle d’information, & une époque a laquelle la plupart des autres
rapports de caractére général avaient cessé de paraitre, une ampleur beau-
coup plus grande a été donnée a l'examen de la situation monétaire et
économique.

En second lien, il a ét& beaucoup plus difficile de rassembler les
renseignements nécessaires, en particulier de choisir les faits les plus signi-
ficatifs et d’en vérifier 'exactitude. En outre, pour commenter les tableaux
et les graphiques et, autant que possible, formuler quelques principes
d’ordre général, il a fallu plus de travail et d'attention qu'en temps normal.

L'inconvénient que comporte tout retard a toutefois été compensé dans
une certaine mesure par le fait que le quatorzitme Rapport annuel, relatif a
Vactivit¢ de la Banque jusqu’en mars 1944, contient, dans sa revue monétaire
et &conomique, des documents relatifs aux deux années 1943 et 1944 — la plu-
part des données statistiques et autres y ayant ét€ mises a jour jusqu'a la fin
de 1944,

Pour reprendre le plus tét possible la publication de ses Rapports aux
dates normales du temps de paix, la Banque fait maintenant paraitre son quin-
zidme Rapport annuel, qui, en plus de l'exposé habituel sur les opérations de
la Banque et d’une comparaison entre les principaux postes des bilans de la
Banque aux dates des 31 aott 1939 et 31 mars 1945 (cf. page 183), cherche a
donner, sous une forme aussi concise que possible, un aper¢u général de la
situation économique et monéfaire,

® ¥ *

La guerre en Europe a pris fin en mai 1945, par la capitulation incondi-
tionnelle de I'Allemagne, mais le retour intégral & la vie civile n’a pas
été immédiat. Outre que la guerre dans le Pacifique s'est encore intensifice
au cours du printemps et de I'été de 194), exigeant de ce fait un ravitaillement
accru et une proportion beaucoup plus considérable du tonnage disponible,
I'Europe a di faire face & des tiches multiples, au nombre desquelles il faut
compter le rassemblement et le transport des prisonniers, les déplacements de
population, le regroupement des formations militaires, la reconstitution des
administrations locales et autres, toutes opérations qui exigent du temps. La
cadence des démobilisations que l'on pouvait permetire a donc été affectée
par le déplacement de l'effort de guerre de I'Europe vers I'Extréme-Orient, ce
qui a contribué a4 compliquer les choses. Enfin, lorsqu’en aoiit 1945 le gouver-
nement japonais a accepté les termes de la déclaration de Potsdam, y compris
la capitulation inconditionnelle de toutes les forces armées japonaises, et qu'il
a été ainsi mis fin a la seconde guerre mondiale, les mesures prises pour
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changer la destination des transports maritimes n’ont pas immédiatement atténué
la tension du moment; la pénurie de tonnage est restée une des principales
difficultés, accrue encore par les énormes distances a4 parcourir pour assurer
le rapatriement de millions de soldats.

Il ne faut pas oublier qu'en régle générale, les difficultés de la démobili-
sation sont plus grandes que celles de la mobilisation, car il est beaucoup
moins aisé de prévoir les conditions dans lesquelles elle devra se faire; il faut
donc adapter chaque mesure aux circonstances du moment au lieu de suivre
un plan mérement con¢u. C'est pourquoi, pendant les trois ou quatre premiers
mois qui ont suivi la cessation des hostilités, le mouvement des marchandises
d'un pays a l'autre en Europe a été fort inférieur méme au niveau déja bas
atteint en 1944,

Mais la vie ne S'est pas arrétée: des ponts ont &té reconstruits, des routes
réparées et les services des chemins de fer ont repris; le premier et principal
obstacle qu'il a fallu surmonter a été évidemment l'effondrement du systéme
des communications. Dans chaque pays et dans chaque région, il a fallu faire
I'inventaire des approvisionnements disponibles, des besoins présents et futurs
et des possibilités de satisfaire les besoins essentiels de la population. Certaines
difficultés d'ordre général ont affecté presque tous les pays, mais des problémes
spéciaux se sont également posés dans chaque région; car les principales charges
léguées par la guerre n'ont pas été les mémes partout. '

Charges léguées par la guerre dans les différents pays.

Dans les zones d’opérations effectives de guerre, les destructions
matérielles ont été incomparablement plus grandes que celles de la guerre
précédente. Une partie considérable de 'U.R.S$.8. a été ravagée une premitre
fois pendant l'avance de l'ennemi, puis une seconde fois pendant sa retraite.
Bien que les pertes en vies humaines aient été trés élevées, la population de
la Russie est si énorme qu’a cet égard le pays ne restera pas longtemps affaibli
du fait de la guerre. La blessure la plus évidente est la destruction des régions
industrielles situées & I'ouest de la Volga. Grace & un travail intensif et & I'aide
de I'épargne forcée, le gouvernement des Soviets est parvenu & un haut degré
d'industrialisation au cours de la période 1929—39; en méme temps, l'agriculture
russe a été fortement mécanisée. Pour les travaux de reconstruction nécessaires
aprés la présente guerre, la Russie dispose de plus de main-d'ceuvre qualifige
quiil y &2 un quart de siécle; mais pour équiper de nouvelles industries et
reconstruire les anciennes, il lui faut un volume d’épargne considérable. Dans
le systéme collectif appliqué en U.R.S.S,, il est bien évident que la «frugalité »
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et '« épargne» sont des conditions préalables indispensables du progrés écono-
mique. En Russie, comme dans les autres pays, I'épargne nécessaire peut étre
fournie entitrement par le pays méme ou partiellement par I'étranger, sous la
forme du produit d’opérations de crédit et de livraisons au titre des répara-
tions, Depuis la révolution de 1917, le peuple russe a pris a cceur de faire de
sonh pays, aussi rapidement que possible, une économie tout a fait moderne du
point de vue technique; trouver le moyen de rétablir des conditions favorables
4 une industrialisation renouvelée sans trop abaisser le niveau de vie semble étre
le principal probléme économique qui se posera 3 I'U.R.S.S. pendant la pé-
riode immédiatement consécutive 4 la guerre. L'industrialisafion ancienne se
reflete dans 'accroissement de la population urbaine; en 1900, les habitants
des villes représentaient moins de 13%, de la population totale et 18%, en
1914; aprés une régression a 15%, en 1920, la proportion atteignait 339,
en 1939,

Les pays frontiéres, de la Finlande & la Gréce, se irouvent dans des
situations trés variées. Trois d’entre eux, la Finlande, la Hongrie et la Roumanie,
se sont engagés 3 payer chacun 300 millions de dollars &4 I'U.R. S. S. en I'espace
de six ans (soit 50 millions de dollars par an) au titre des réparations, cette
dette étant définie en marchandises déterminées®.

De ces trois pays, la Finlande est celui qui a subi le moins de
dégats matériels, mais elle a perdu environ 7%, de son territoire et 129
de ses ressources naturelles; de plus, elle doit, sur sa superficie réduite,
trouver du travail pour environ 480.000 personnes venues des territoires cédés.
En temps normal, les exportations finlandaises consistent, 4 concurrence de
80 a 90°%,, en produits forestiers trés recherchés sur les marchés mondiaux.
Lorsque les livraisons de réparations (au total 100 millions de dollars de produits
forestiers) auront été faites sur une production encore inférieure 4 la normale,
Pexcédent exportable constituera I'avoir le plus précieux de la Finlande dans
ses relations commerciales avec les autres pays, et plusieurs accords commerciaux
ont déja été conclus, notamment avec I'UU.R. S. S, la Grande-Bretagne, la Suéde,
le Danemark, I'lslande, etc. Aprés P'armistice, le gouvernement suédois a consenti
2 la Finlande des crédits s'élevant 3 230 millions de couronnes suédoises et la
Finlande cherche A se procurer d’autres crédits sur des marchés étrangers. En
octobre 19453, on a fait savoir que le payement des réparations de la Finlande
a4 I'U.R.S.S. porterait sur une période de huit années au lieu de six, ce qui

* Las livraisons 3 I'U. R, 5. 5. soni évaludes aux prix de 1938, avec cerfaines maforations, par exemple 108 pour
ies produits forestiers af 15%; pour las autres produits dons fe cas des livraisons de la Finlande., Tout retard
dans les livraisons eniratne le payement d'une pénalité de 5% par mois, payable en natura, 1] convisnt da
mettionner dgalemant gu'aux termes de la déclaration de a3 contérance de Polsdam, datée du 2 zout 1945, les
créances de réparations sur I'Allemagne saront satisfalles en partie «~sur des blens allomands appropriss axistant
hors du Reichs; & cet égard I'LLR. 5.5, a un droit de créance sur les biens allerands en Finlands {ainsi qu'en
Bulgarie, en Hongria, en Roumania of #n Autriche crientale, cf. page 14).
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rameénerait le montant dii de 50 millions de dollars & 37 millions et demi par
an. Selon les évaluations, le revenu national réel de la Finlande était inférieur
d'un quart environ en 1945 a celui de 1938, alors que le volume de la produce
tion des industries d’exportation avait fléchi de 60°/, (ainsi que ie montre le
graphique précédent).

La Hongrie, ramenée une fois de plus aux frontitres du Traité de
Trianon, doit faire face 4 des modifications profondes de sa structure sociale
et économique, spécialement dans le domaine agricole. Pour payer ses dettes
de réparations, fournir du travail et assurer des conditions de vie satisfaisantes
4 une population croissante, il lui faut donner une attention particuliére aux
activités industrielles. Il est intéressant de noter qu'en 1939, pour la premitre
fois, Ja valeur de la production industrielle a dépassé celle de toute la produc-
tion agricole. Les efforts faits pour empécher l'inflation de créer une situation
chaotique se heurtent & de grandes difficultés; au début de novembre 1943,
on payait 30.000 pengoes pour le dollar américain sur le marché libre, au lieu
de 5 pengoes avant la guerre.

Par rapport & sa superficie de 1939, la Roumanie a perdu un cinquidme
de son territoire et environ le méme pourcentage de ses ressources. Les des-
tructions causées par des actes de guerre ont été considérables dans certains
districts, mais une grande partie du pays est sortiec de la guerre n’ayant subi
que de légers dommages. Avec ses chemins de fer qui n'ont pas trop souffert,
la Roumanie est le seul pays danubien auquel un chaos général des transports
ait été épargné.’ Autrefois, les principales exportations de la Roumanie étaient
représentées par un nombre limité de produits volumineux: blé, pétrole et bois.
En plus de son commerce avec I'U.R.S. 8., il lui faudra probablement retrouver
en Europe occidentale un marché pour une partie de ces produits — d'oi
I'importance pour la Roumanie d'une reprise générale du commerce extérieur.
Malheureusement, la récolte de 1945 a été trés inférieure a la normale, ayant
souffert en particulier de la grande sécheresse qui a sévi en été de cette année
sur de vastes régions de 'Europe méridionale et orientale ainsi que sur certaines
parties de I'Afrique du Nord. En raison de ce désastre, le gouvernement des
Soviets s'est engagé, en septembre 1945, & livrer 4 la Roumanie 150.000 tonnes
de blé et une quantité é&gale de mais qui devront lui étre rendues pendant
les campagnes de 1946 et de 1947, avec un supplément & titre d’intérét; en
vertu du méme accord, la dette de réparations de la Roumanie a été, en outre,
quelque peu réduite et diverses mesures ont été prises pour accroitre le parc
de matériel ferroviaire, etc. de ce pays.

* A titre de comparaison, on peut menfionner qu'en été 1945, d'aprds des déclarations du ministre du commerce
& Budapest, las chemins de fer hongrois n'availent plus que 14 & 18%; de leur capacité d'avant-guerre,
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Trois autres pays, la Pologne, la Yougoslavie et la Gréce, ont grandement souf-
fert de la guerre, tandis que la Tchécoslovaquie et la Bulgarie ont ét€ moins touchées.

En Pologne, quelques districts industriels ont pu reprendre leur activité
aprés une bréve interruption seulement, certains méme ne l'ont pas interrompue.
Les modifications du territoire national, la perte, par suite de décés prématurés,
d’au moins trois millions d'habitants, les transferts de propriété, de méme que
la désorganisation compléte de la plupart des services privés et publics rendent
la reconstruction difficile; mais, bien que la plus grande partie de Varsovie et
quelques autres villes ajent &té détruites, la richesse de base de ce pays surtout
agricole reste intacte. Il a fallu commencer par rééquiper les services nationaux
et rétablir Pordre et la légalité; la réforme agraire est en voie d’exécution; des
accords ont ét€ conclus avec I'U.R.S.S., la Sudde et quelques autres pays
pour 'échange de marchandises, la Pologne s’engageant, notamment, a livrer
certaines quantités de charbon et de coke.

Les pertes en vies humaines ont &té lourdes aussi en Yougoslavie et
une grande partie de la richesse matérielle a &té détruite; plus de 10%, de la
population de 1939, qui s'élevait & 16 millions de personnes environ, ont é&té
tués; un cinquiéme environ des 2.600.000 maisons du pays ont été entidrement
ou partiellement détruites. La Yougoslavie posséde de grandes richesses miné-
rales qu’il est question de nationaliser ou de mettre sous le contréle de IEtat.
L'une des thches les plus urgentes consiste évidemment & réorganiser la vie
politique et économique en tenant diiment compte de la diversité des langues
et des conditions sociales & U'intérieur du pays — une telle réorganisation étant
I'une des conditions préalables de ['établissement d'uhe base saine de crédit.

Depuis Yantiquité, la Gréce a é&té relativement pauvre en ressources
naturelles, et a dit s’adonner, pour vivre, a des activités telles que le com-
merce et la navigation. Malheureusement, il n’est pas facile de rétablir la
confiance en la monnaje aprés des périodes d’inflation désordonnée; mais la
reprise régulitre des relations avec |'étranger, commerce de transit compris,
est d’une importance vitale pour les possibilités de gain et, par suite, pour le
niveau de vie de la population grecque. Les pertes pendant la guerre ont été
considérables; les navires et les maisons d'habitation constituent les postes les
plus importants des actifs effectivement détruits.

La Bulgarie, contrairement a la Gréce, tire le principal de son revenu
de la terre que les paysans cultivent par des procédés que la guerre a rela-
tivement peu affectés; la réforme agraire n’a pas non plus apporté de grand
changement, vu qu'elle n’atteint qu’une proportion relativement faible des pro-
priétaires fonciers du pays.



Les pertes de Ja Tchécoslovaquie pendant la guerre ont été dues en
partie & I'occupation, mais dans une plus large mesure a la répression par ’Alle-
magne de la rébellion slovaque et & la lutte effective pendant les derniéres
phases de la guerre. Les voies ferrées, les ponts et les tunnels ont été en grande
partie détruits dans toute la Slovaquie et dans une partie de la Moravie et,
dans la plupart des régions, les troupeaux, par exemple, ont diminué d'au
moins 40%,. Le pays doit résoudre les problémes que lui posent les change-
ments apportés & sa structure politique, sociale et nationale par les transferts
de population, et il ne pourra retrouver de prospérité véritable sans commerce
extérieur actif.

L’'Autriche, qui redevient un Etat indépendant et retrouve approxima-
tivement ses frontiéres du Traité de Saint-Germain, a subi de graves dommages
de guerre dans sa partie orientale, comprenant la ville méme de Vienne. Sa
séparation d’'avec d'autres régions et l'arrét sur une vaste échelle de son
activité industrielle, en méme temps que des tendances a l'inflation, ont réduit
trées fortement sa vie économique. Graduellement, les lignes de démarcation
entre les différentes zones d'occupation ont perdu de leur rigidité et des
mesures sont prises pour restaurer l'unité économique et mettre de Fordre

dans le systéme monétaire.

L'Italie et ses territoires insulaires ont pendant' deux ans servi de champ
de bataille, ce qui a causé d’énormes destructions matérielles et la désorgani-
sation des services essentiels, plus particulitrement lorsque la ligne du front
a divisé le pays en deux zones distinctes. D’aprés différentes enquétes, le pays
a perdu du fait de la guerre 16 4 209/, de sa richesse privée a l'intérieur. De
plus, dans la riche plaine du nord et dans le sud de I'ltalie, la sécheresse

prolongée a réduit d’en-
Italie: Répartition de la population

par branche d’activité viron un tiers les récoltes

de blé de 1945, la pro-

o _ 1811 19361) duction étant effective-
reupes d'actlvitd
Nombres % Nombres % ment de 4 & quatre mil-
Agricutture . . . . . . soss000| 5 | ayssoo0| s lions et demi de tonnes,
Industrie . , . . .. .. 4368000 27 | 5376000] 29 alors que les besoins
Commerce ot communi- - I
cations ot | y,386.000 8 | 2.207.000 12 s'élevent &4 7 millions et
Autres . . . .. ..., 1.551.000 9 2.007.000 I demt de tonnes. La den-
Popuiation active | 16.371.000 | 19 |18.345000 | 100 sitt de sa population
Population totale | 34.681.000 %) 42,994.000 2 obligera Pltalie a impor-

1) ¥ comptis les nouveaux territoires Incorporés aprés la premidre guerrs mondiale, ter des quaﬂtll‘es con-
avec una population de 1,54G.000 habltants &n 1936,

%) 470} do la popuiation totale talent employds en 1911 et 430 en 1936 sidérables de denrées
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alimentaires en plus des produits qu'elle re¢oit déja de I'étranger, tels que le
charbon (importé en temps normal & raison de 12 & 15 millions de tonnes par
an), le coton et la laine pour l'industrie textile, la pate de bois pour la fabri-
cation du papier et de la soie artificielle, ainsi que le fer et d’autres métaux.
Une réorganisation rapide des moyens de communication et du commerce
extérieur est pour I'ltalie, plus encore que pour les autres pays, une condition
nécessaire du retour & un bien-étre méme médiocre.

Prés de la moitié de la population italienne s’adonne & lagriculture. Cette
proportion est supérieure & celle de la plupart des pays d’Europe et du con-
tinent américain.

En Allemagne, les destructions matérielles, qui se sont poursuivies prés
d’un an aprés la défaite allemande en France, ont anéanti une grande partie de la
capitale et d’autres centres principaux de l'industrie et du commerce, et les régions
fortement industrialisées de l'ouest ont été touchées de facon particulitrement
grave. Malgré cela, il ne semble pas que ce pays ait perdu plus de 30°%, du
total de sa capacité industrielle par suite d'actes de guerre®, et ce fait est
important, vu que l'industrie proprement dite (c’est-a-dire & l'exclusion de l’ar-
tisanat ordinaire, des ateliers de réparation, etc.) fournissait directement autre-
fois plus d’'un quart de tout I'emploi du pays, largement la moitié du revenu

* La destrucfion de maisons d’habitation of autres a été considérable sgalement dans presque toules les grandes
villas of les grands cenires Industrials d'Allemagne. En ouire, la plus grande partie de la marine marchands
avait déja &té perdue pendant ta guerre, le systémae des transports nallonaux était presque enfidrement deé-
sorganisé et n’a pu &tre remis en éfat de fonctionner que trds lentement, Dans 'accord intervenu & la conférance
de Potsdam (publié ls 2 acit 1945} sur les «principes économiques qui régiront le traitement de I'Allemagne
pendant la péricde de contréle initiales, les dispositions suivanfes ont €€, entre autres, adoptdes:

«11. Afin d'éliminer le poientiel de guerre allemand, la production d'armes, de munitions et
d'engins de guerrs, ainsi que d'appareils d'aviation e de navires, sera prohibge ef empéchée. La produc-
tion de métaux, produits chimiques, machines et, en général, de tout ce qui est diractament ndcessaire a
une économie de guerre sera séviremend contrélée ot Wimitée aux besoins reconnus de YAlemagne
d'aprés-guerre, en état de palx, conlormément aux buts énancés au paragraphe 15,

Tous les élémants produclifs non nécessaires 4 la production auforisée seront enlevés, d'aprés le
plan de réparafions racommandé par la Commission alliés das Réparations et approuvé par les gouverne-
ments intéressés. Si ces éléments ne sont pas emportds, ils seront détruits.

12. A une date aussi rapprochée que possible, Féconomie allemands sera décenfralisée pour
éliminer I'excessive concantration actuelle da pulssance économique, carackérisée particulidrament par les
cartels, syndicats patronaux, trusts ou autres formes de monopolas.

13, Dans Yorganisation de I'économia allemande, la premigre place sera donnée au développement
de I'agriculture ot des industries domastiques du temps de paix.»

Au paragraphe 15 il est dit en particulier que «<des contedlas allids saront imposés 3 I'économie
altemande, mais pas plus qu'll ne sera nécossaire,

a) pour réaliser les programmes de désarmement indusiriel et de démilitarisation, de réparations
ot d’exportations ef Imporfations autorisées;

b) pour assurer ls production et la continuité des marchandises of das sarvices requis pour sub-
venir aux besoins des forces oceupantes sinsi que des personnes déplacées en Allemagne et nécessaires
pour maintenir un niveau de vie moyen ne dépassant pas las niveaux moyens des pays européens, (Par
pays européens, il faut entendra tous pays européens & "exclusion du Royaume-Uni et de I'U.R.5.5.);

¢) pour assurer, d'une manidre gui sera délerminds par le Comité de Confréle, la distribution
équitable des produits assantials entra les différentes zonas, afin d'obtenir una économie justement ré-
parlia et de réduire la ndcessité da recourir & l'importation;

d) pour contrdler l'industrie allemande et toytes ses fransactions internationales d'ardre économigue
ot financiar, y compris las exporfations et les importations, &fin d'empécher que I"Allemagne ne reconstitue
un pofentiel de guerre of afin de réaliser les autres buls que nous avons énoncés ci-daessus;

e) pour contréler foutes les organisations scientifiques allemandes, publiques ou privées, les instla
tutions de racherches expérimeantales, les laboratoires, etc, qui ont un rapport quelcongue avec des
acfivités économligques. »



national et presque tous les produits d’exportation {comprenant environ 40 mil-
lions de tonnes de charbon par an).

En plus des réparations que I'U.R. S. S. prélévera sur sa propre zone, elle
recevra des zones occidentales une partie de Voutillage industriel qui n’est pas
nécessaire 4 I'économie allemande de paix et qui sera enlevée aux zones occi-
dentales, & savoir 10%, sans payement et 15%, en échange d’une valeur équi-
valente de denrées alimentaires, charbon, potasse, zinc, bois de construction,
produits argileux, produits du pétrole et telles autres marchandises qui pour-
ront étre convenues. La quantité d'outillage ainsi enlevée aux zones occidentales
au titre des réparations devra éire fixée dans les six mois, 4 dater de la
conférence de Potsdam, et le déplacement devra en étre achevé dans les deux

ans qui suivront,

Ce n’est qu’avec des exportations de produits industriels que I'Allemagne
peut payer ses importations de denrées alimentaires et de matiéres premiéres
et faire face aux réparations autres que celles fournies par I'enlévement de

Industries allemandes en 1936: Occupation, rendement, exportation.

Perslonnes Produttr.;tlon Expartations
Graupes d'lndustrles employdes ne
I R
Nombre Yy dsl ::?ﬁs %o dla gnMs %%

I. Mines — Carburant synthétique
pour motaurs, lubrlfiants, extrac-
tion du goudron - Mé&tallurgle du
fer - Industrie des métaux non
ferreux - Fondaries - Industrie
du fer ot de Vacier (industrie
lourde) - Constructions méca-
niquas - Consfructions en fer of
en acler — Industrie des automo-
biles st bicyclettes . . . . . ., ., 2.354.000 3 10,701 31 2.203 435

1. Industria de I'cutillage électrigue -
Instruments d'optique et de pré-
cision - Manufacture d'objets
métalliques {légers)y . . . . . . . 614,000 & 2.642 8 635 I

Industrie chimique —
Chimie appliquse (couleurs, teln-

tures, llnoleum, ete) . . . . - . 271.000 3 2.276 7 624 i3
V. Industrie textile — )
Industrle du vétement. . . . . . 1.142.000 4 3.594 I 515 H
V. Industrie du bati t, etc. . . . 1.220.000 15 4.267 I2 40 H
Vi.Autres . . . . . ... ... ... 2:349.000 30 10.707 3 602 13
Total pour toutes les
industrles | 7.950.000 160 34.186 e 4.619 160

Total des personnes employées | 31.500.000% . .
Total du revenu natlonal . . .. . . 65.000 . .
Total des exportations . . . . . . . - . . 4.768

*

Dont saviran 1,300.000 gens da malson, mals non comprls envicon 1.500.000 chdmeurs, En 1936, environ 9 mil-
lons do personnas étalent employges dans V'agricutture, prés de 5 millons dans Vartlsanat, esviron 5,.500.000 dans e
coammerce et les communications &t environ 2.750.000 dans los services publics. Fournlssant, comme elle le falsalt,
la plupart des mayens d’échange pour je commerce, Iindustrle constiiualt la base d'une grande partla des revenus
gagnés par d'autres groupes et, en particuller, par ceux du commerce et des communications,
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Poutillage industriel qui n’est pas nécessaire a 'économie de paix de I'Allemagne
et par le transfert des avoirs allemands a I'étranger — contributions représentant
sous deux formes différentes des biens d'investissement, dont le total est néces-
sairement limité. Pour la restauration de l'ordre financier, il faudra immédiate-
ment équilibrer les comptes financiers intérieurs, comprenant non seulement les
dépenses courantes pour les services publics du pays, mais aussi le colt des
forces d’occupation et le payement des réparations, en nature ou non. Comme
il est impossible de compter sur des recettes publiques suffisantes sans une
reprise de lactivité économique du pays, les problémes économiques et finan-
ciers sont étroitement liés I'un & l'autre.

Bien que les dommages subis par la France du fait des bombardements
et de la prolongation des hostilités n’aient pas ¢té les plus élevés, les enquétes
officielles ont montré cependant que les pertes dues & la guerre ¢t a I'occupation
ont atteint, tant en vies humaines qu'en richesses matérielles, un niveau plus
élevé qu'on ne le pensait généralement. Cela est di notamment au fait que,
dans cette guerre-ci, les destructions n’ont pas été localisées comme elles
Pavaient été en 1914—18.

La production nationale de la France, qui s'était améliorée en 1939 et
au cours des premiers mois de 1940, est tombée progressivement pendant
'occupation et n’atteignait plus, en 1944, que la moitié du chiffre de 1938.
La consommation civile est aussi tombée a la moiti€ environ de son vo-
lume de 1938; cette contraction mar-

. . . . : France:
quée a été néanmoins insuffisante ]

. s . Evaluation des pertes résultant
et la charge imposée par I'occupation de la guerre et de I'occupation,
n'a pu étre couverte que par ajour-

d, . Millards
nement des dépenses d'entretien et En pouvolr d’achat de 1938 e
de réparation et par la perte d'outil- frangals
lage et de stocks industriels, c’est-a~ | pommages matériels, c'est-a-diro
. - . . B dommages aux blens at pertes de blens
dire par un désinvestissement & l'in- 756
. . R Dépeanses budgétaires de guerre . . . . 205
térieur évalué a environ 500 milliards | o0 .o financierss résutant de
de francs frangais de 1938. Si Yon I'occupation allemands . . . . . . .. 319
. e Total. . .. .. 1.280
ajoute 4 cela les 50 milliards de ©

. ' y
désmvestlssement a l étl‘ang’er et les Note: Cs total représente )a contre-valour de 37 milllards
e . de dellars des Etats-Unls, De plus, certalnes pertes n'ont
460 milliards de destructions effec- pas éi6 dvaludes en monnale, tellas que la perte de temps
de tpa;alldpar-dsullte der I'effort de guatrre u pa[,;s, ;t p‘l‘;.z
1 ¥ - tard, d'ordre de la pulssance vccupanis, par sulte des
thES, [e tOtal des pertes n capltal at portations, etc., ces portes &tant éveludes 2u total 3 15
milllons d'annédes-ouvriers,
De plus, les perles ds vies humaines se sont élevées
. & 238.000 hommes pour les forces armées et 415.000
frangais de 1938, correspondant & civils, solt au total 653.000, _

teint environ 1.000 milliards de francs
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27 milliards de dollars des Etats-Unis* (au taux de 34,95 francs frangais = 1 dollar,
cours moyen de 1938).

Le total donné dans le tableau ne comprend pas les dommages aux per-
sonnes. [l est évident qu’une évaluation économique ne peut jamais refléter la totalité
du préjudice causé par les pertes de vies humaines, les blessures et la sous-alimen-
tation. D’aprés les évaluations provisoires, les pertes civiles et militaires ont été
d’environ 650.000 morts contre environ 1.400.000 pendant la guerre de 1914—18,
mais la différence serait moins grande si I'on tenait également compte, dans
les deux cas, de Pabaissement du taux des naissances. Le résultat net des deux
guerres mondiales d’une part et de 'immigration d'autre part pendant la période
d’entre les deux guerres a été une diminution de la population de la France,
tombée de 41.500.000 & automne de 1939 & 40.100.000 en &té 1945.

Pour retrouver un degré de productivité suffisant pour mener A bien
I'ceuvre de reconstruction et assurer en méme temps un relévement graduel du
niveau de vie, la France, comme bien d’autres pays, aura besoin, d’une part,
d’'un apport étranger de matitres premitres et d'outillage et devra, d’autre
part, faire un sérieux effort pour renoncer a toutes les méthodes désudtes de
production tant agricole qu’industrielle et pour utiliser rationnellement toutes
les forces productives du pays en tenant spécialement compte de la division
internationale du travail. Les membres du gouvernement frangais ont 4 maintes
reprises souligné limportance pour la France de participer d'une fagon plus
active aux échanges internationaux et de renoncer aux nombreuses formes de
malthusianisme économique, ce qui présuppose un équilibre économique et
monétaire suffisant, tant A 'intérieur que dans les relations avec les autres pays.

La Grande-Bretagne a perdu moins de vies humaines que pendant la
premiére guerre mondiale — jusqu’en juin 1945, environ 429.000 tués ou décédés
des suites de blessures ou de mauvais traitements (y compris les civils de la
marine marchande et les victimes des bombardements), contre 812.000 en
1914—18. De plus, le taux des naissances s'est effectivement relevé en 1942.
Sur terre, les dommages aux biens imputables & la guerre contre les puissances
européennes de I'Axe sont évalués a environ 860 millions de livres sterling et
les dommages aux navires, cargos compris, 4 environ 430 millions de livres
sterling, tous chiffres calculés sur les prix de 1938; plus de 4 millions de maisons
ont été endommagées, dont plus de 200.000 ont &té entiérement détruites ou
trop endommagées pour pouvoir étre réparées. Tant qu'ont duré les hostilités,

* Alors que les Etats-Unis, comme il est montrs 2 la pags 22, ont enfidrement couvert leurs dépenses de guarre
par un accroissement du volume de leur producfion ef que la Grande-Bretagne i'a fait en partie par un accrofs-
sement de sa productlon et an partie par une réduction de sa consommation, ainsi que par das prélévements sur
ses placements & I'étranger of une accumulation de ses dettes oulre-mer icf. page 18), fa France, malgré une
réductian radicale de sa consommation, a di procéder & de sérisux prélevements sur son caplial national. La
raconstitution de I'équipement indusirial du pays, la reconstruction des maisons d'habitation, les réparations et
la reconstifution des stodks provequeront un accroissement de lz detle, partisllement envers I'éirangsar, qui
représaniera, en quslque sorfe, un désinvestissernent & I'dtrangsr 2 retardement.
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Grande-Bretagne: Rendement national brut et son utilisation.

1944
1938 1939 1940 1941 1942 1943 1944 |an «livres
Années clviles de 19381
Mlllions de llvres sterling
Randament national brut .
au prix du marché . . . . . 5.682 | 6107 | 7.224 8.449 | 9.237 2.840 | 10.0689 .990
Plus:
Emprunt net outre-mer ou
vente d'avoirs ot de créances
financidres outra-mer (désin-
vestissement & I'étranger) . 70 250 796 795 666 684 655 434
Total des ressources . . [ 5752 | 6357 | 8.020 | 9.244 | 2903 | 10.524 | 10.722 7444
Utilisées comme sult:
1. Dépenses publigues
pour marchandises et
sarvices:*
1) pour la guerrs . . . . . 3se 795 | 2575 | 3700 | 3.062 4.647 | 4.678 3400
2) pour les services clvils 891 675 614 611 &21 G608 G606 440
Total das dépenses
publiques . . . . 1.049 1471 3.189 | 4311 4.683 5256 | 5.284 3.840
2. Dépenses privées pour
marchandises of services:
1) consommation per-
sonnells . ., , . . 4.153 | 4.264 | 4423 | 4633 | 4.909 4987 | 5218 3450
2) formation de capitaux . 550 622 408 300 3n 23 224 I5¢
Total des dépenses
privées . . ., , . 4.703 | 4886 | 4.8 4933 | 5.220 5.268 | 5440 3604
Total des dépenses ., . . | 5752 | 6.387 8.020 | 9.244 | 9.903 | 10.524 | 10.724 7444
¥ Lag dép 4 pour marchandlses o services » ne comprennent aucun poste de trensfert tel quintérsts de la deite publique

at retraljtas.

Note: Le sendemsnt nsliona)l brut comprend Yes gsommes affectées & la dépréciation et A I'sntrellent (évaluses & £440
millions &n 1936 et & £475 mlillons chaque année de 1941 3 1944), ¢'est-a-dIre les sommes qu'il aurait fallu melire de
edté st Pon avalt voulu maintenlr la valeur intégrale du capital national; lorsque tel n'sst pas le cas, comme en temps
de guerre, lssdltes sommas deviennent disponibles pour les dépenses courantes. Les débours comppennsnt, d'autre part,
la formation de nouveaux capltaux (bruts).

Leg chiffres donnde & la derniére calonne indlgueni les montants pour 1944 en «lvres de 1938» d'aprés les cal-
culs de «The Economisty (numéro du 5 mal 1945). Afln de teale compta de I haussa des prix de 1938 3 1944, les
nombrse indices suivants (1938 = 100) ont 4t4 utiliads:

Dépenses publiques courantes 1371)
Dépenses de consommation 151
Emplol de capitaux 145

Il &n résulte que le rendament natlonal brut a augmentd de 230/, de 1938 4 1944, alors qus lo consommation
privés a diminué do 160, Les dépenses de guarrs de I'Etat ant prosqus décuplé par rapport & celles du temps de
paix. tandis que ses dépenses chvlles ont accusé une contraction do I69,: la formation de nouveaux capitaux privés
(bruts) représente moins d'un tlers, et les prélevements sur les avoirs outre-mer plus de six fois ce gu'ils élalent en
1938 (valsurs exprimdes chague fols sn prix stablas).

les ressources générales de la nation ont été consacrées sans restrictions a la
poursuite de la guerre, ainsi que le montre le tableau ci-dessus,

Comme le montre le tableau, les emprunts outre-mer ont été utilisés a la
cadence annuelle assez stable d'environ 700 millions de livres sterling. Cette
utilisation comprend la vente de placements britanniques a 'étranger et les
empruﬁts nets outre-mer (dans I'Inde, dans les Dominions et les pays alliés aussi
bien que neutres), mais ne comprend pas les montants obtenus du Canada au
titre de I'aide mutuelle ou des Etats-Unis au titre du prét-bail. Dans son rapport
au Congres pour la période allant de mars 1941 a mars 1945, le président des
Etats-Unis a dit que pendant Iexercice clos le 30 juin 1944 les envois des
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Etats-Unis & la Grande-Bretagne ont représenté approximativement I'équivalent
du travail de 1.820.000 ouvriers britanniques pendant un an, et il a ajouté:
«si la Grande-Bretagne n'avait pas regu de livraisons au titre du prét-hail, elle
aurait di augmenter I'effectif des ouvriers occupés a la production de guerre
pour entretenir I'équipement de ses forces combattantes et l'effectif de ceux
occupés a la production d'articles d’exportation pour payer les matiéres pre-
miéres et autres approvisionnements nécessaires & I'économie de guerre; elle se
serait alors vue dans I'obligation de réduire de prés d’'un cinquidme, soit de
910.000 hommes, I'effectif de ses armées».

Un Livre blanc a été publié a Londres le 6 décembre 1945 a l'occasion
de la conclusion des négociations anglo-américaines relatives a une ligne de crédit
de 3.750 millions de dollars accordée a la Grande-Bretagne et & l'arrangement
portant sur un nouveau montant d'environ 63( millions de dollars destiné au
réglement final du prét-bail, de l'aide mutuelle et de toutes les autres créances
de guerre d'un gouvernement sur l'autre. Le total du désinvestissement a
Iétranger de la Grande-Bretagne depuis le début de septembre 1939 jusqu’a la
fin de juin 1945 y. figure pour 4.198 millions de livres sterling, dont 2.879
millions représentent une augmentation nette des dettes extérieures, 1.118
millions des fonds provenant de la réalisation de capitaux extérieurs et 152
millions une réduction des réserves britanniques en or et en dollars des
Etats-Unis; la nature du solde, soit 49 millions de livres sterling, n’a pas été
spécifice. (Il a été dit officiellement, toutefois, que le total indiqué pour le désin
vestissement est probablement trop faible.} Il va de soi que ces chiffres ne sont pas
définitifs pour toute la période de guerre, vu que, méme aprés la fin de juin, les
dettes extérieures se sont encore accumulées*. En fin de compte, il sera peut-étre
plus difficile de reconstituer les placements a I'étranger que de réparer les dommages
aux biens en Grande-Bretagne. Pour étre en mesure de maintenir les importations
et, par conséquent, les conditions de vie & un niveau élevé, il faut que la

Grande-Bretagne s'efforce de créer des conditions favorables a une reprise

* D'aprés un exposé du chancelier de I'Echiquier, du 21 200t 1945, <les obligatiens financiéres de (a Grande-Bretagns
anvers I'étrangers dépassajent £ 3.500 millions, Pour obtenir I'augmentation pendant la guerre, il faut déduire
du total de ces obligations, qui sont presque toutes représentdes par des soldes en sierling, (e montant des
obligations existant déja en 1939 — I Livra blanc publié en décembra 1945 &value 3 £ 405 millions, 3 la date
du 31 aptt 1939, les réserves nettes d'or et de dollars des Etats-Unis, évaluation qui comprend t'or ot Jes dollars
appartenant & des particulisrs et ultérieurement réquisitionnés. Dans les <Statistiques relatives & I'effort de guerre
de |a Grands-Bratagne: publidas en novembra 1944, la venle nette des avoirs a dtrangar tigure pour £1.085
millions et 'augmentation des deftes envars I'étrangar pour £ 2.300 millions pour la période allani de septembre
1939 A juin 194. De méma, on peut mantionner que, dans son discours sur la budget du 24 awvril 1945, le chancslier
de I'Echiquier d'alors a dit que, <si on comprend las dépenses pour la liquidation des arridrés et les dépenses
de démobilisation:, le tofal des dettes de la Grande-Bretagne anvers les pays d'outre-mer caﬂeindra probablement
£4 milliards au minimum avant la fin de la guerres (cf. pages 102 af 103}

Le total das dommagas de gusrre aux biens pendant la guerre condre les puissances suropéennes de Faxe
et (e désinvestissarmant oulre-mer atteignaient en été 1945 environ £ 6 milliards, On a, en cutre, dvalué que les
peries an heuras de {fravail subias du fail du service dans les forces arméas at de. la fabrication de munitions
corraspondan‘l & 40 millions d'anndes-cuvriers pour la Grande-Bratagne of & 1500000 paur les colanies, cela
aussi seulement dans la guerre confre les puissances suropdésnnes de FAxe.



générale de son commerce d'exportation. On estime en général qu'une augmen-
tation de 50°, par rapport aux exportations d'avant-guerre serait nécessaire pour
payer un volume d'importation égal & celui d’avant-guerre {(compte tenu d’une
marge pour le fléchissement éventuel des revenus exiérieurs ayant une
autre origine); mais le Livre blanc en question a signalé que le chiffre
réellement nécessaire au maintien de U'équilibre serait vraisemblablement plus
prés de 75%,.

L’Eire est restée neutre, mais un nombre considérable de ses citoyens
ou bien se sont engagés dans les forces armées britanniques, ou ont travaillé
dans les industries de guerre britanniques — leur nombre a probablement atteint
250.000 au total. Grace a un excédent d’exportation et & d’autres postes cré-
diteurs de sa balance des comptes, V'Eire a accru ses avoirs en sterling et
semble &tre devenue (abstraction faite peut-&tre de la Suisse) le plus gros créancier
du monde proportionnellement 4 sa population.

Les dommages subis par la Belgique, la Norvége et le Danemark pendant
les dernitres phases de la guerre sont moindres qu’on ne lavait craint un
moment, mais le total des pertes subies donne néanmoins un chiffre é&levé.
Et, de tous les pays, ce sont encore les Pays-Bas qui ont de beaucoup le plus

souffert.
Belgigque: Evaluations des pertes

En ce qui concerne les Imputables 4 la guerre et & 'occupation.

dommages de guerre subis :

par la Belgique’ les éva- Catdgorlas Miillards de francs belges
luations provisoires  sui d01940-45| 6o 1939 | Total
vantes, émanant du minis- Pertes humaines . . . . . . . . } . non évaluses
tire des finances ont &té Matériel, dquipsment et Instal- -
’ lations militaires . . . . . . . . . 3
fournies en septembre 1945: «Reichskredithassenscheine» ot
monnaie allamande . . . .. 4.2 . 4,2
Frais d'occupation et autres
En francs de 1939, on dépences similaires . . . . . 73,1 . 73,1
peut évaluer a 125150 Solde créditour en clearing . . 62,7 . 62,7
mi]]iards et, en ﬁ'ancs de Réquisitions non couvertes par
. . les postes prédcédants
1945, a 225—250 milliards (S.N.C.F.B., 8tc) .. .... ; 50 5,0
Dommages de guerra:
le total des pertes. La plu- aux biens privésy . . . . . . . 23,0 23,0
pal’t d’entre elies ont pour au domaine public . . .. .. . 7.0 7.0
. . . Pertas diverses? ., . ., . . .. . 20,0 20,0
contrepartie une réduction
L, Total . . . | 140,0 55,0 195,0
de la consommation d’année

€n année, Ies pertes €N CaA= 1) Une autrs dvaluation raméne & Fr.b. 15 milllerds les dommages de guerre
. N N aux Liens privés.

pltal étant évalueesa 52°5m ) Sans les frals d'entrellon st de renouvellemsnt des Immeubles batis, du
e matérlel admis & la circulatlon, ate., sans {(*épulsemeant du so! st du cheptel

mllhons an francs de 1939 et sans les portes d’autres slocks, etc,



(30 milliards sous forme de dommages de guerre aux biens et 22.500 millions sous
forme d’épuisement des stocks, etc). Par rapport a la richesse nationale et
au revenu national, il semble que les dommages de guerre aient été du méme
ordre de grandeur pendant cette guerre que pendant celle de 1914—18. Les
dommages au port d'Anvers ont été comparativement légers. En raison du
peu d’étendue du pays, il a été possible de restaurer le réseau des communi-
cations et de reconstruire le systdme administratif assez rapidement.

Le total des dommages de guerre subis par les Pays-Bas a été pro-
visoirement évalué & 25.700 millions de florins, aux prix de 1938. Ce chiffre
comprend les dommages effectifs aux biens, les amendes, le remplacer;mnt
indispensable de loutillage hors d’usage et la reconstitution des stocks épuisés,
ainsi que le montant de la production néerlandaise passée, pendant l'occupa-~
tion, aux mains des Allemands, et la différence entre la production effective
et une «production normale»., On considére qu'un tiers environ de la richesse
nationale, évaluée 3 35 mil-
liards de florins & la date
du 1+ septembre 1939, a &té

Pays-Bas: Evaluations des pertes
imputables & la guerre et & l'occupation.

£n milllards | En mililards

Catégories de |dedoliarsdes; perdu pendant la guerre.
floring * Etats-Unls * s
Le nombre des bestiaux
Dommages matériels causds a la Lt \
richesse nationale . . .. . ... .. 11,4 6,3 etait, en 1945’ tombé & pres
Dommages causés par le défaut de de la moitié du chiffre de
productlon pendant la guerre . . . . 4,0 2,2 X ]
Dommages causés par le transfert fored 1940, diminution qui exclut
en Allemagne d’une partie de la . . .
production diminuée . . . .. .. .. 8.0 3,3 toute exportation immédiate

Dommages causés par le défaut de

production, subis ou 2 subir aprés lo de produits laitiers. Pen-

Tmai 1945 . . ... 43 2,3 . .

mai 1945 dant la dernidre semaine
Total . . . 25,7 14,1 .

' d’aot 1945, le premier en-

* A la parité do pouvolr d'achal de 1938. VOi de produits d’exporta-

‘Note; Plus de 8%, dos régions agricoles ont été Inonddes, la moitlé avec . .
de I'eau de men, causant de gros dommages, longs & réparer. En culrs, plos  tion (013’n0n5 de fleurs pour
de 20 de toutes les régions agricolas ont 4té perdues pour l'agriculture

du falt ge la construciion, par fa puissance occupante, de zones fortifidas, . H te
de la pose de champs de minss et de Jinstallatlon rt:i‘aél‘odw:n‘ne':\, tandle les Et&tS-UDIS) a tOUtefOIS

T e heion o diatar " om0 O%o dola superfcle s6ricols itk les Pays-Bas.

Le Danemark, qui avait perdu environ 6%, de son gros bétail (bien
que les perteé aient été un peu plus élevées pour d’autres catégories de bétail),
a pu reprendre ses exportations de produits agricoles peu aprés la libération,
La majeure partie de la charge imposée par I'occupation, évaluée a plus de
9 milliards de couronnes danoises, a &té couverte a I'époque par une réduction
courante de la consommation; mais il faut y ajouter le cofit de réparation des
biens endommagés, de reconstruction des maisons d’habitation détruites, de



reconstitution des stocks, etc., ainsi que le cofit des indemnités aux victimes

de I'occupation.

La Norvége a subi des dommages plus graves, qui ont été évalués a
21 milliards de couronnes norvégiennes au total, y, compris le colit des armées
d’occupation et la perte de 3.800.000 tonnes de navires (navires de haute mer
et caboteurs) représentant presque exactement la moitié de la marine marchande
d'avant-guerre, dont la recopstitution sera l'une des premiéres tiches de la
Norvége pour le temps de paix.

Dans deux pays neuires, la Suéde et la Suisse, les dommages aux
biens ont été relativement minimes, bien que la Suéde ait perdu, par exemple,
environ un million de tonnes de navires. Dans ces deux pays, le niveau de
vie moyen n'a jamais fléchi de plus de 15°, pendant la guerre. Comme le
commerce extérieur des deux pays a diminué de plus de moitié, il parait pres-
que miraculeux que le ravitaillement en matiéres premitres et en articles de
consommation ait pu s’y maintenir aussi bien qu'il I'a fait, grice surtout aux
ressources propres de ces pays. Un enseignement important en a cependant
£t tiré, c'est qu'une réduction des importations de fourrage altere le caractére
de la production agricole d’un pays et provoque une diminution du ravitaille-
ment en matiéres grasses, qui, en se prolongeant, finit méme par affecter la
capacité de travail de toutes les classes de la population. La Suide et la
Suisse ont toutes les deux accru leurs réserves monétaires pendant la guerre;
pendant le méme temps, elles ont accueili un nombre relativement élevé de
réfugiés; enfin, a titre d’aide & la reconstruction, elles ont mis un montant
important de dons et de crédits A la disposition d’autres pays (le total déja

accordé ou envisagé étant de 2 milliards de couronnes suédoises dans le cas
de la Suéde).

Dans la péninsule ibérique, le Portugal a pu augmenter considérable-
ment ses réserves monétaires par suite d’'une demande trés active, a des prix
élevés, de ses propres produits d’exportation et de ceux de ses colonies. Bien
que les finances publiques aient été équilibrées, Pexcédent d’exportation a &té
accompagné d'un développement marqué de la circulation monétaire et de
brusques hausses du codt de la vie, qui entrainent le relévement des salaires
et affectent Péquilibre &conomique avec les pays étrangers.

L’Espagne a souffert pendant deux ans d'une insuffisance anormale de
chutes de pluies qui, en plus de son effet sur les récoltes, a considérablement
réduit la production de courant électrique. Par suite des répercussions de
Vinflation engendrée par la guerre civile et les fortes dépenses ultérieures de



PEtat, il est encore difficile d’équilibrer réellement la balance des comptes avec
I'étranger, méme si des hausses de prix a !'étranger ont réduit la marge de
déséquilibre entre 'économie de I'Espagne et celle d’autres pays. En 1944,
le poids du commerce extérieur du pays était inférieur 2 la moitié de ce qu'il
était en 193335, c'est-a-Hire avant la guerre civile. En 1944, la Grande-
Bretagne et les Etats-Unis étaient les principaux partenaires commerciaux de
I'Espagne, situation qu’occupait 'Allemagne antérieurement.

Hors d'Europe les dommages causés a la propriété n'ont pas été
étendus, sauf en Extréme-Orient. Il est & remarquer quaux Etats-Unis,
Ieffort de guerre demandé & la nation — correspondant pour les dépenses
fédérales & plus de 280 milliards de dollars de décembre 1941 a la fin des
hostilités en aofit 1945* — a été couvert entiérement par une augmentation
de la production par rapport a I'avant-guerre, comme le montrent les chiffres

suivants,

Etats-Unis: Rendement national brut et son utilisation.

1939 1940 1941 1942 1943 1944
Groupes
Millards de dallars
Rendement national brut . .. 88,6 a7.0 119,6 1521 186.5 198,7

UtllTsd comme suit:
1. Dépanses publiques pour mar-
chandlses et services:

Dépsnzes féddrales de guerre . . 1.4 27 12,8 503 a1.3 86,4
Autres dépenses fédérales . . . . 65 6.1 54 50 4,9 5,6
Dépenses des Etats ot des

administrations locales . . . . B,1 7.9 7.8 7.3 7.3 74
Total des dépenses publiques 16.0 16,7 26,0 62,6 53,3 99,4

2. Dépenses privées pour marchan-
dises et services:

Consommation . . ... .. .. 81,7 85,7 74,6 82,0 81,0 97.8
Formatlon de capitaux . . . . . 10,9 14,6 180 7.5 2,2 1,8
Total dés dépenses privdes . . 72,6 80,3 93.6 89,5 93,2 9.3
Total des dépenses . . . . . 88,6 87,0 119.6 1821 186,5 188,7

L’accroissement du rendement national brut est naturellement influencé
par la hausse des prix, mais, exprimé en prix stables, on a évalué que le rende-
ment national brut a largement augmenté de 75°,. Grace & ce résultat, les
besoins de la consommation privée ont pu étre plus que satisfaits, c’est-a-dire
que toute réduction des approvisionnements en articles durables de consom-
mation (automobiles, etc.} a été plus que compensée par un accroissement des
approvisionnements en autres articles de consommation (nourriture, vétements,

* On considare que sur le tolal des dépenses de guerre encourues jusqu'a [ fin des hostilités, c’est-a-dire jusqu’en
aout 1945, & peu prés $170 milliards sont imputables a Ja guerre contre I"Allemagne. De plus, ia perte de famps
de travall subie du fait du service dans les forces armdes e de fa fabricalion des munitions s'éléve, pour la
guerre contre 'Allemagne, & 47.500.000 années-ouvriers.
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etc.). Les dépenses de guerre comprennent les envois des Etats-Unis au titre
du prét-bail, soit au total 42 milliards de dollars, montant correspondant a
environ 15%, du total des dépenses de guerre du pays, tandis que le prét-
bail réciproque est &valué a 7 milliards. Pendant la période allant de 1942 &
1944, les trois quarts environ du total des exportations des Etats-Unis ont été
faits au compte prét-bail; en conséquence, la balance commerciale de cette
période, dans I'ensemble, a enregistré un excédent d'importation au comptant.
Pour couvrir les payements en espéces nécessaires de ce fait et régler les
diverses dépenses de guerre dans les pays étrangers, des prélévements ont été
faits sur les stocks d'or accumulés, a concurrence de 2.600 millions de dollars
jusqu’a la fin de juin 1945, Ces opérations ont absorbé un tiers environ de
Por qui avait été acquis de la fin de 1938 a la fin de 1941, période pendant
laquelle les autres pays ont fait des payements considérables sur le marché
américain.

Aux Etats-Unis, le montant de monnaie en circulation est passé de 7 mil-
liards de dollars pendant I'été de 1939 a 27 milliards pendant I'été de 1945;
en méme temps, les dépdts en banque sont passés de 55 3 137 milliards, et le
Bulletin de la Réserve Fédérale a calculé que les liquidités dont disposaient les
particuliers et les entreprises commerciales, qui étaient de 66 milliards de dollars
en décembre 1939, s’élevaient 3 194 milliards en décembre 1944, 1l est & prévoir
qu'une partie au moins de ce montant considérable de pouvoir d’achat effectif
et virtuel se trouvant ainsi entre les mains du public sera brusquement trans-
formée en demande, notamment de vétements et de certains articles plus durables
(automobiles, frigidaires, etc.), maintenant que la guerre est terminée. 1l se peut
qu'une telle demande, fournissant un débouché au moment ou l'industrie privée
reprend son activité, facilite I’établissement d’un équilibre dans la structure des
prix de revient et des prix de vente et contribue par l4 4 accélérer une réadap-
tation, qui, selon les prévisions, affectera prés de six millions et demi d’ou-
vriers, soit enviren 12%, de tous ceux employés au printemps de 1945 (y compris
ceux qui sont au service de I'Etat), auxquels s’ajouteront 9 millions dI’hommes
enrdlés dans les forces armées américaines dont la démobilisation est prévue
entre le jour de la victoire sur le Japon (13 aott 1945) et le mois de juillet 1946.

Des problémes semblables se posent au Canada, bien que dans ce pays
20°, du revenu national proviennent de I'agriculture, contre 3%, seulement aux
Etats-Unis. L’industrialisation a fait de rapides progrés pendant toutes les
années de guerre; le Canada est maintenant le cinquidme pays industriel du
monde, alors qu'il ne possédait presque aucune indusirie en 1913; ce fait
montre avec quelle rapidité de nouvelles entreprises peuvent étre lancées a
notre époque, lorsque certaines conditions favorables sont données: moyens



techniques et financiers, nombre adéquat d'ouvriers désireux de se former,
ravitaillement en mati¢éres premiéres & des prix raisonnables et clientéle ayant
le moyen d’acheter les articles produits. Gréace & un approvisionnement suffisant
en articles de premiére nécessité tout au moins, le contrdle des prix au Canada
a donné des résultats satisfaisants en limitant en temps de guerre la hausse du
coltt de la vie & environ 20°%, De 1939 & 1945, les dépenses de guerre ont
atteint au total 18.200 millions de dollars canadiens, dont environ 4.500 millions
pour I'aide mutuelle et autre aux nations unies. La moitié environ du colt de
la guerre a été couverte par I'emprunt, la dette nationale intérieure s’étant seule
accrue. En fait, la dette du Canada envers Pétranger a &té effectivement réduite
de 1.500 millions de dollars canadiens au minimum pendant la période de
guerre.

Parmi les autres Dominions britanniques, 'Australie et la Nouvelle-
Zélande ont été les plus rapprochées de la zone des opérations de guerre et
se sont trouvées cette fois-ci plus immédiatement affectées par la crise mondiale
qu’il y a un quart de siécle. Les exportations de ces deux pays ont surtout pris
la forme d'envois directs aux formations militaires et navales, tandis qu'il leur
a été difficile de se procurer des importations. Dans les deux pays, I'imposition
de mesures de contrdle strictes a bien endigué€ le mouvement des prix et des
salaires. Ce que la guerre a fait comprendre, semblet-il, avec le plus de force,
c'est le danger que court du point de vue politique une population disséminée
sur un vaste territoire offrant de grandes possibilités économiques.

On a évalué que la Nouvelle-Zélande peut fournir a4 sa population le
régime alimentaire copieux d'avant-guerre en noccupant a cette fin que 8,6,
de sa main-d’ceuvre, alors que 'exportation de denrées alimentaires en absorbe
de son c6té 14,2%, et la production de matiéres industrielles, telles que la laine,
les peaux, ete., 49°%,, soit au total prés de 28°%, de la population ouvriére®.
L'Australie, également pays exportateur de denrées alimentaires, emploie seule-
ment une personne sur cing aux travaux agricoles et avec 1.300.000 habitants
a Sydney et 1 million a Melbourne, sur une population totale de 7.400.000
habitants, elle se trouve étre effectivement le pays le plus urbanisé du monde.
Viennent ensuite & cet égard, soit dit en passant, la Grande-Bretagne au second
rang, la Nouvelle-Zélande au troisigme, I'Auiriche au quatriéme (a cause de
Vienne) et les Etats-Unis au cinquiéme.

L'Afrique du Sud a bénéficié de la hausse en sterling du prix de l'or,
passé d’environ 148 shillings 5 pence & 168 shillings au début de la guerre,
spécialement depuis que la production d'or a atteint un chiffre record en

* Evalyation donnée par Colin Clark dans «Tha Conditions of Economic Progress: (Londres, 1940), page 252,
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Prix de I'or & Londres et aux Etats-Unis,
{Prix mensuels moyens d'une once d'or fin Jusqu'sn aolit 1939.)

) sh - B A A it s
180 @ 43.81
170 = 4138
F Prix de l'or 4 Londres 1
160 elor alondre 1895
150 36.51
- ’A\- / ji— =1
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1941, moment & partir duquel elle n’a baissé qu'a raison d’environ 15%. Le
pays a couvert, au moyen de ses recettes courantes, un pourcentage de dépenses
de guerre plus élevé que tout autre belligérant actif et a utilisé I'excédent
considérable de sa balance des comptes au rapatriement de toute sa dette
publique en sterling, ainsi que d'une partie importante de sa dette privée en
sterling, et méme au rachat d’autres valeurs mobilidres en sterling. Des mesures
ont été prises pour développer des industries variées, en vue de rendre le pays
moins unilatéralement dépendant de la production de l'or.

L’Inde a amélioré sa balance des comptes avec I'étranger plus que tout
autre pays. Prés de 300 millions des dettes en livres sterling de I'Inde ont &té
remboursés ou rapatriés et, en outre, ses réserves monétaires en sterling ont
augmenté de plus de 1 milliard de livres, faisant de I'Inde un pays créancier
net. Ce changement brusque de sa position extérieure résulte surtout des paye-
ments faits par le gouvernement britannique pour couvrir les frais de défense
contre la menace d’invasion.

Pendant la guerre, l'industrialisation de I'Inde a fait de nouveaux progrés,
spécialement dans le domaine de l'armement, mais on espére que les entreprises
nouvellement établies ou nouvellement développées seront rapidement adaptées
4 la production de temps de paix, Bien que l'accroissement d’environ 50 mil-
lions accusé par la population de I'Inde, d’aprés le recensement de 1941 et
par rapport a celui de 1931, soit trés vraisemblablement quelque peu exagéré
(le mécanisme administratif s'étant amélioré dans l'intervalle), on peut dire sans
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crainte de se tromper qu'il ne sera pas facile de trouver du travail qui soit a
la portée d'un aussi grand nombre de nouveaux venus, d’autant plus que les
industries modernes utilisent de trés nombreuses méthodes pour économiser
la main-d’'ceuvre. En réalité, il semble difficile d'indiquer une solution méme
théorique aux problémes économiques multiples et urgents qui se posent a U'Inde,
comme & plusieurs autres pays dont la population déja trés dense ne cesse de
croitre a4 une cadence rapide.

Le sort des autres parties de I’Empire britannique et des riches
territoires des Empires francais, néerlandais et belge, a principalement
dépendu de I'évolution de la guerre. Les régions qui ont été envahies (et qui sont
devenues, dans de nombreux cas, des théatres d'opérations) ont fréquemment
subi de grandes destructions matérielles et ont souffert de la désorganisation de
leurs services publics et de leurs entreprises privées. Mais les régions épargnées
par la guerre ont souvent pu développer leur capacité de production et réaliser
des progrés considérables, bien qu'il convienne d’ajouter que nombre de comptes
rendus sur le volume et I'importance des nouveaux établissements contiennent
de séricuses exagérations. Méme au Congo belge, qui a largement contribué a
financer le gouvernement belge réfugié & Londres, on ne compte au total, par
exemple, qu'environ 35.000 blancs. Il ne faut pas oublier, en effet, que le con-
tinent africain, connu des peuples riverains de la Méditerranée orientale et
septentrionale depuis I'époque la plus reculée de Phistoire, compte environ 158
millions d’habitants au total, mais a peine 4 millions de blancs, dont 2 millions
vivent dans I'Union Sud-Africaine. Pour favoriser le développement local, les
métropoles ont de plus en plus procédé a des inventaires aussi complets que
possible des ressources naturelles des différentes régions placées sous leur
souveraineté,

L’Egypte, I’'lran et I’'lrak, de méme que la Palestine, ont pu
rembourser leurs dettes et accumuler d'importantes réserves monétaires grace
aux sommes dépensées chez eux pour la guerre & une époque ou leurs impor-
tations étaient restreintes. Ces pays ont un grand besoin de produits euro-
péens et américains, mais il est probable que des mesures seront prises pour
réserver autant que possible les avoirs étrangers pour les plans de développe-
ment économique. Le gouvernement de I'lrak a, par exemple, projeté de con-
sacrer a Pamélioration des chemins de fer 4.500.000 livres sterling, réparties sur
une période de trois années. '

Pendant la guerre, les pays de I’Amérique latine ont pu accroitre
la valeur de leurs exportations, portée de la contre-valeur d'environ 1.700 mil-
lions de dollars en 1940 i prés de 3 milliards en 1944, tandis que les importations



passaient seulement de 1,400 millions 2 1.850 millions de dollars, les principaux
fournisseurs de produits importés — la Grande-Bretagne et les Etats-Unis —
se concentrant sur leur effort de guerre. Pour I'ensemble de la période allant
de 1940 a 1944, l'excédent d’exportation a été de 3.500 millions de dollars
environ, d'aprés un article sur «L’évolution monétaire en Amérique latine»
paru dans le Bulletin de la Réserve Fédérale de juin 1945.

Limportant excédent d’exporta-
Pays de I'Amérique latine:

Total des importations et des exportations.

extraordinaire d'or et de devises Données annuelles, en milliards de dollars.

étrangéres dans les réserves des pays | *° I 35

tion a donné lieu & une accumulation

de ’Amérique latine. En comparaison, Exportations |,
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marché argentin, les placements améri- 15

cains, spécialement au Mexique, et

les préts consentis par la Banque
d’Exportation et dlmportation des [ .,

Etats-Unis ont été, en fait, plus que

compensés par le rapatriement d'obli- [ %75 g3y t9i0 1901 1942 1963 194s @65

gations venant de 'étranger, le rem-
boursement de crédits extérieurs et les payements pour services rendus. Au
total, les réserves d'or et de devises étrangéres sont passées de la contre-
valeur de 828 millions de dollars a la fin de 1939, a 3.335 millions a la fin
de 1944,

Les montants d'or et de devises étrangéres qui ont grossi les réserves
monétaires ont été achetés par les banq‘ues centrales avec leur propre monhaie;
il en est résulté une augmentation du montant de monnaje en circulation 3

I'intérieur de ces pays.

Dans tous les pays, & 'exception d'un petit nombre d’entre eux, 'augmen.
tation de 'approvisionnement en monnaie a été plus forte que celle des réserves,
en conséquence de facteurs d'ordre interne tels que les avances a I'Etat; au
Venezuela et en Uruguay, toutefois, I'expansion monétaire a été endiguée. Dans
le premier de ces pays, le budget était en équilibre, les recettes excédant les
dépenses de 68 millions de bolivares en 1943—44 (en conséquence surtout d’'un
relévement des impdts sur le pétrole). En Uruguay également, 'ordre a &té

maintenu dans les finances de I'Etat ot la banque centrale, qui est en méme



Pays de I'Amérique latine: Augmentation des réserves monétaires,
" approvisionnement en monnale et coGt de la vie.

Approvislonnement en monnale ) Pourcentage
d’augmaentation
Augmentation de 1939 2 1944
Unité Total O ovenant do de 1939 A 1944
Pays monétaire |, 7 " P do 1
ticnal Sarves g Vappro-
natienale de 1944 moné intfz:::::::sj total visionne- d: c?m
taires?) ment an :‘ ea
Milllons d'unitds monétaires patlonales monnaie

Argentine . . . | Paso 5.937 3.024 314 3.338 128 Io
Uruguay . . . . . Peasc 322 252 (~ 84} 168 1oy 22
Paraguay . . . . . Guarani 47 27 7 34 262 84
Brésil . . . ... Cruzelrg 42.897 11.048 17.910 26.956 208 70
Venazuela . . . . Bollvar 603 08 (- 16) 292 M 3!
Colomble . . . . | Peso 407 235 26 261 179 50
Equateur . . . ., Sucre 615 426 27 453 280 123
Pérow . ..... Sal 1.004 95 597 692 20 . 3
Chii . . ... .. Peso 6387 1.671 2.182 3.663 153 126
Bolivie . . . . . . Bollviano 1.889 839 487 1.326 236 237
Costa-Rlca . . . . | Colon 158 62 47 109 232 7€
Nicarague . . . . | Cordoba 90 27 31 58 181 170
Salvador . . . . . Colon 73 42 ] a7 181 —
Honduras . . . . | Lemplra 13 11 — 4 T b -
Guatémala . . . . | Quetzal 22 14 o 14 75 -
Mexique . . . . . Peso 3.392 922 1.651 2.473 269 0
Cuba ....... Paso 553 425 (-1 414 298 83
Had .. ... .. Gourds 24 26 [— 10 16 200 -

1] Cest-a-dire biflais, pléces métalilques en dehors des banques et ddpits & vue,

2) Consistant en or ot en devises éitrangdres, c'est-d-dlre en avolrs recus do I'élranger en payement d'un excédent de Ja
balance des comptes.

3) Tels que les crédits conssntls par la banque centrale A I'Etat, au systdme bancalra privé, ou directement aux entrs-
prises privées,

Note: Pour |s délall do tebleau, of. Bullstin de la Réserve Fédérals de juin 1945, page 531,

temps la banque privée la plus puissante du pays, a contrdlé directement, dans
une large mesure, le volume des préts des banques privées et du crédit de la
banque centrale,

Les deux derniéres colonnes du tableau montrent Paccroissement de Yap-
provisionnement en monnaie et du codt de la vie. La correspondance entre les
deux n'est peut-étre pas aussi grande qu'on edt pu Pattendre, mais il faut se
rappeler que les indices du cofit de la vie sont jusqu'a un certain point influencés
par des facteurs artificiels tels que le contrdle des loyers et les subventions
accordées en vertu de systdmes variant d'un pays 3 l'autre et, en outre, qu'ils
ne reflétent pas toujours dans toute son ampleur I'augmentation des frais d'une
famille moyenne.

Gréce au renforcement de leurs réserves monétaires, plusieurs pays de
I'Amérique latine ont pu relicher leur contrdle des changes et ont vu diminuer
le volume des transactions aux prix du marché noir. Mais, du fait de la hausse
des prix des marchandises, il est difficile dans un nombre considérable de ces
pays d’assurer des conditions permettant de maintenir de maniére plus durable
I'équilibre de la balance des comptes.



Pendant la guerre, le commerce intra-continental a été développé et des
industries locales ont été créées; mais la difficulté de se procurer des machines
et de trouver un personnel technique qualifié a retardé le progrés industriel
dans tous les pays de I’Amérique latine.

Ouire qu'elle a2 doublé ses réserves monétaires, 'Argentine a rapatrié
une partic considérable de sa dette extéricure — et spécialement de sa dette
sterling — (& concurrence d’environ 600 millions de pesos jusqu'au milieu de
1945). Une certaine unification a été introduite dans le systdme argentin com-
pliqué des cours de change multiples, mais la masse des transactions commer-
ciales et monétaires avec l'étranger reste encore soumise a des mesures officielles
de controle et des marges comparativement larges sont maintenues entre les
taux d’achat et de vente des monnaies étrangéres.

Au Brésil, la récolte de café, pendant la campagne qui a commencé en
juillet 1945, a été évaluée & 12 millions de saes (de 60 kilogrammes), ce qui
représente 1.400.000 sacs de plus que pendant la campagne précédente, mais
n'atteint encore que la moitié du volume moyen des dix derniéres années
d’avant-guerre. Le pays est d’ailleurs devenu progressivement moins dépen-
dant de ses exportations de café. En réalité, une partie considérable des revenus
qu'il tire de I'étranger provient de ses exportations de coton, de tissus de coton
et, en quantités croissantes, de produits minéraux. Par une série d'arrangements
portant sur sa dette extérieure, le service de cette dette a été ramené de la

contre-valeur de 23.100.000 livres sterling en 1930 & 8.300.000 livres en 1945.

Le Mexique, pays riche lul aussi en ressources naturelles, est, par sa
position géographique, trés étroitement rattaché aux Etats-Unis qui absorbent
au minimum 80°%, de ses exportations et lui fournissent au minimum 70°%, de
ses importations. Aprés le relévement aux Etats-Unis, en septembre 1945, du
prix de Vargent métal étranger porté de 45 a 71,11 cents I'once troy, le Mexique
est revenu & un systétme d’échelle mobile pour I'imposition de I'argent, selon
lequel, Pargent valant 71,11 cents, les mines recoivent 50 cents par once (au
lieu de 36 cents sous le régime des impdts de guerre antérieurement en vigueur).
On croit savoir que, griace au meilleur rendement de I'impdt sur I'argent (21,11
cents au lieu de 9 cents Vonce), le gouvernement sera en mesure de continuer
le service de sa deite extérieure conformément a l'accord de novembre 1942,
Au printemps de 1945, le gouvernement mexicain a envoyé une mission écono-
mique dans divers pays d'Europe pour étudier les possibilités d'y acheter des
machines et certains autres produits importants; mais pour ses principaux con-
tacts le pays restera sans aucun doute tourné vers 'hémispheére occidental. En
septembre 1945, on a annoncé qu'une usine de 10 millions de dollars, financée
a concurrence de 49°%, par le capital américain et de 51°%, par le capital
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mexicain, serait construite prés de Mexico pour fabriquer des frigidaires, des ap-
pareils de T.S.F. et autres types d'appareils électriques.

En Extréme-Orient, la lutte est arrivée & son paroxysme lors de la cessation
des hostilités en Europe, pour se terminer brusquement au mois d’aoit 1945.

La Chine a été scindée en différentes zones et doit, en conséquence,
résoudre un certain nombre de problémes compliqués d’ordre politique et
économique. Elle doit, en outre, lutter contre les tendances a l'inflation, & un
moment ot sa production intérieure reste faible et ol ses importations se
heurtent & des obstacles, spécialement & des difficultés de transport. La tour-
nure prise par les événements politiques a toutefois amélioré presque automati-
quement certaines tendances monétaires. Au début d’aoflit, I'or cotait sur le
marché de 180,000 a 190.000 dollars chinois pour le tael, ce qui a amené les
autorités de Tchoung-King a en relever le prix officiel & 175000 dollars. Mais,
pendant la troisiéme semaine d’aofit, le prix est tombé a 78.000 dollars sur le
marché, pour se raffermir dans le courant de l'automne a 88.000—115.000
dollars. Au début de 1945, le colit de la vie & Tchoung-King aurait été 300
fois supérieur au niveau de 1936, alors qu’a la fin de juillet 1945 les prix de gros
lui étaient 1.900 fois supérieurs, Il est bien évident que sans stabilisation inté-
rieure, laquelle présuppose le rétablissement de l'ordre dans les finances et la
reprise de la production nationale, il est impossible de maintenir la stabilité
des changes et d'équilibrer la balance des comptes.

A Changhat, aux Philippines, en Birmanie et en Malaisie, les
billets mis en circulation par les autorités monétaires japonaises ont été
démonétisés d'un seul coup et des arrangements ont été pris pour rouvrir les
agences des banques britanniques et américaines. Le dollar des Etablisse-
ments des Détroits a été émis de nouveau, les transferts étant effectués a
la parité d’avant-guerre d’'une livre huit shillings pour le dollar, On a fait de
grands efforts pour rétablir l'activité économique. En Malaisie, on a constaté
qu'en général les hévéas n’ont pas été détruits et 'on compte sur une récolte
de caoutchouc dans le courant de 1946. \

La partie méridionale de la Chine, comme le sud-est de I'Asie, se carac-
térise par le fait que le minerai de fer et plusieurs autres métaux importants
ne s'y rencontrent qu’'en gisements limités, les principales exceptions étant I’étain
en Malaisie et le nickel en Nouvelle-Calédonie; mais la Chine a beaucoup de
charbon et Bornéo a du pétrole; il existe des plantations de caoutchouc et de
cannes 3 sucre en maints endroits; enfin les épices, fameuses sur les marchés

du monde entier, viennent des Indes néerlandaises.
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D’aprés la déclaration de Potsdam du 26 juillet 1945, le Japon conser-
vera la souveraineté sur les iles de Hondo, Hokkaido, Kiou-Siou, Sikok et
sur quelques iles moins importantes qui pourront &tre désignées. Le pays
comprendra probablement un territoire peuplé d’environ 78 millions d’habitants
(chiffre de 1944), soit environ 3%, du total de la population mondiale, et aura
une superficie de 382.000 .

. . Japon proprement dit*:
kilometres carrés, soit en- P prop

Répartition de la population par branches

; ° P :
viron 0,3%, de la superficie d'activité économique.
totale des cing continents.
1920 1936
En 1854’ lOl'Sque le Groupes Mambra o, Nembre o
japon est entré en contact d'habltants o d’habitants o
avec le monde extérieu]-’ sa Agriculture . . . . ., 14.300.000 52 14,100,000 43
lati 't it . Industrle . . . ... .. 5.100.000 ‘I8 7.800.000 24
population comptait environ Commerce ot commun.
30 millions d’ames. Elle catlons . . . .. ... 4600000 | 7 | 6100000 |
. ' Autres . . . ... ... ‘3300000 72 | 4400000, M4
s'est accrue & une cadence .
annuelle rapide et constante | Fopulation active. |27.300.000 | ¢ |32.400.000 | 100
o Population totale . | 56.000.000 — 70.300.000 -
de 1,2 & 1,5%,, avec une
1 * C'ast--dire sans les territoires sulvants: Superficie Papulation
aug'mentatlon moyenne de en hilométres carrés  en millicos o habitanly
' illior Corde _ . . ... .. .... 221.000 241
prés d'un million par an Formass | 111111111 oo o8
s wanlowng . . . . . ., .. 3.400 E
de 1920 & 1944, Sakhaline . . L1l 36.000 04
La clause 11 de 13, Total , . , . 296:4&) 31,6
On pkeut, an outre, mer:‘}iiml'lne; qua le t?rggaér%ggn?(ul sosts le nom 29
4 3 Mandchoukoun a une superiicle d'enviren 1. . ilométras carrés
Declara’tlon de POtSdam (502.000 milles carrés) ot avait en 1942 une population de 45 millions
d'ames.

stipule que «le Japon sera
autorisé A conserver les industries nécessaires a son économie et lui permettant
de s'acquitter de réparations en espéces équitables, mais non pas les industries
qui lui permettraient de réarmer. A cet effet, il lui sera permis d’avoir accés
aux matiéres premiéres, sans en avoir le contréle, Le Japon sera éventuelle-
ment autorisé a participer aux relations commerciales mondiales».

*
* *

Ce bref résumé montre combien divers sont les problémes qui se posent
dans les différentes parties du monde. Certains pays ont & réparer des dom-
mages réels causés par des faits de guerre sur leur propre territoire; quelques-
uns sont aussi touchés par des déplacements de population d’'une ampleur sans
précédent; d’autres éprouvent surtout la nécessité d'un ajustement par suite
d'une réduction de leurs avoirs & I'étranger, mais, chez tous, la guerre a été
suivie de bouleversements dans I'organisation économique et monétaire normale.
Certaines comparaisons internationales, sur la base d'une documentation dont
la plus grande- partie n’'a été communiquée qu’a I'automne de 1945, jettent un
supplément de lumiére sur la situation.
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Quelques comparaisons internationales,

Dans le  vingti¢éme rapport au Congrés sur les opérations du prét-bail
(pour la péricde close le 30 juin 1945), le président des Etats-Unis a déclaré:

«Le cofit général de la guerre ne peut se mesurer en dollars. Il faut,
et il a fallu, pour le couvrir du sang et du travail, des vies perdues et
des hommes mutilés, la ruine incommensurable de vies humaines et de
bonheur humain, la destruction de foyers et de villes. Tel est le coft de
la guerre qui ne pourra jamais étre mesuré en monnaie,

Si tant est que la contribution de chaque nation a la guerre peut
se mesurer en termes financiers, la mesure la plus exacte en est probable-
ment donnée par la proportion de son revenu national que chacune des
nations unies consacre a la guerre.»

A titre d'illustration, ce rapport reproduit un graphique indiquant les
dépenses de guerre de six nations, établies d'année en année en
pourcentage du revenu national du pays en question; ce graphique
a pour base le tableau suivant préparé par I'Administration des relations
économiques avec I'étranger (un des organismes de guerre des Etats-Unis)
selon les renseignements les meilleurs et les plus récents. On a pris socin,
toutefois, de souligner qu'«évidemment l'exactitude et la précision de ces
évaluations varient d’année en année et de pays a pays» et que, vu les grandes
imperfections des données de base, il faut considérer les pourcentages «comme
des approximations générales de tendances et d’amplitudes plutét que comme

des données statistiques exactes»,
D’aprés ces chiffres,
Pourcentage du revenu national consacré

aux dépenses de guerre. le pourcentage le plus élevé

en 1939 a &té celui des

1939 | 1940 | 1941 | 194 1943 | 1944
Pays 2 dépenses de 'U.R.S.S. pour
Pourcentage

sa défense nationale; au

Grande-Brefagne . | 15 32 49 53 G4 54 cours des années suivantes,
URS.S .....| 2 | 27 | 36 | 45 | 48 | 44 | outefois, la proportion des
Canada , . . .., . 2 10 19 40 54 52 .

dépenses de guerre en
Nouvelte-Zélande . 2 9 23 50 54 49
Austealle . . . . . 2] 12| 25 | .3 | a8 | aa Grande-Bretagne par rap-
Etats-Unis . ... | 2 3| 11 | 35 | 45 | 46 port au revenu national n'a

&té dépassée en aucun autre
pays, bien qu'elle ait &té égalée en 1943 au Canada et en Nouvelle-Zélande.

En octobre 1945, un comité mixte de représentants américains, canadiens
et britanniques a soumis un rapport sur les répercussions de la guerre sur la
consommation civile aux Etats-Unis, au Canada et en Grande-
Bretagne. Il se proposait de fournir des évaluations objectives sur une base
susceptible de permetire de justes comparaisons entre ces pays.
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- En 1943 et en 1944, la moitié environ du rendement national brut de
la Grande-Bretagne et du Canada a été consacrée & la guerre et 40°%, environ
de celui des Etats-Unis, Aucun de ces trois pays n’a construit de batiments ni
investi de capitaux pour des fins autres que de guerre; dans un grand nombre
de cas, les stocks de marchandises destinées aux civils n'étant pas renouvelés se
sont €épuisés. Mais seule la Grande-Bretagne a subi une réduction nette de sa
richesse nationale — réduction qui a atteint des proportions considérables.

Avant la guerre, la consommation par habitant en Grande-Bretagne
semble avoir été inférieure de 10 a 20%, a celle des Etats-Unis mais pratiquement
égale 2 celle du Canada. Les conditions du temps de guerre ont affecté les
achats des consommateurs de manidre trés variée, On a enregistré une légére
augmentation en Grande-Bretagne et, en général, une augmentation un peu
plus forte aux Etats-Unis et au Canada pour les boissons alcooliques et le tabac,
les articles de lLibrairie, les divertissements, les services de transport en commun
et de communications, Une forte réduction est intervenue d’autre part pour les
achats et I'utilisation des véhicules automobiles, 'emploi des voitures particuliéres
ayant presque entitrement cessé en Grande-Bretagne et ayant &té trés sérieuse-
ment réduit dans les deux autres pays. La consommation de denrées alimentaires
a diminué en Grande-Bretagne mais augmenté aux Etats-Unis et au Canada.

D’aprés les caleuls, le volume de la consommation civile générale
par habitant en Grande-Bretagne est tombé de 15 & 20°/, de 1938 a 1944,
alors qu'aux Etats-Unis et au Canada le volume des achats d'articles de con-
sommation par habitant en 1944 dépassait de 10 a 15%, celui de 1939 et était

4 peu prés égal au chiffre
de 1041 (D'aprés le degré' Consommation des denrées alimentaires

, . ., par habitant,
demplm effectif, il semble évalude aux prix d’avant-guerre des Etats-Unis.

qu'aux fins de comparai- —
w1 Produits roduits Autres
son ce soit I'année 1938 en frais | B0 | denrées '
Grande-Bretagne qui cor- Pays mimate Snimale oo ot
responde le mieux a ['année : ] 9"‘"‘;") ) .
. s Doliars des Etats-Unls par habitant
1941 aux Etats-Unis et au
. Grande-Bretagne . .
Canada.} De plus, il faut se Moyenne de 1934-38 | 47 1 a3 -
. ) 1943 . .. ... .. 36 14 34 84
‘souvenir que la guerre n'a
. . i . Etats-Unis i
fait sentir ses répercussions Moyenne de 1935-39 48 15 41 104
) . - 1943 ..., .. .. 54 18 4z 112
sur la consommgtlon que Canada .
5. u -Unis Moyenne de 1935-39 &3 9 31 93
plus- tard aux Etats-U 1943 ... ... .. &0 12 31 103

et au Canada et que l'effet .
g 1] Beurrs, lait entier Iiﬁuids, vlande fraichae, volailla, glbisr, polsson et mufs,
dans ces pays a été P]LIS 2} Autres produits laitiors, autras gralsses of huiles, @ufs conservds (en poudre
. at en coquilles), conserves de vlende et ds polsson,
gradu-el et moins Pl'Ofond %) Cette colonng compread le sucre, les slrops, les pommes do tarre, los 16-
s - - - gumineuses, los nolx, les frultg, les légumes verts, las produils des céréales,
qu'en Grande-Bretagne. i the, le café et lo cacso.



En Grande-Bretagne, la main-d'oeuvre a été engagée dans des travaux
de guerre (forces armées, fabriques de munitions, etc.) & concurrence de 55¢%,,
contre 40°/, aux Etats-Unis et au Canada. Dans tous ces irois pays, mais
particulierement en Grande-Bretagne, le retrait de la main-d’ceuvre a réduit le
nombre des médecins et des dentistes 4 la disposition de la clientéle civile et
le nombre des gens de maison; d’autre part, le nombre des maitres d'école
compétents mobilisés a dépassé celui des remplagants ayant de I'expérience. De
plus, il y a ey, dans les zones surpeuplées, des pénuries spéciales, qui ont porté
non seulement sur les logements, mais encore sur les écoles, les soins médicaux, les

ins de détail, les possibilités
Mobilisation de 1a main-d'cceuvre magasins de ath possi

pour la guerre, de divertissement et autres services
Situation en juin 1944, localisés. Aprés 1942, le manque
Grande- | Etats | opnaga | € main-d’euvre en Grande-Bre-

Postes Bretagne Unis

tagne a imposé une limite générale

Millions de personnes

- 4 la production, qui a obligé a
Emplois da guarre:

Forces armées . . 52 11,5 0,8 restreindre 'emploi d’ouvriers pour
chvlls . ... .. 7.8 13,4 1,3 d ducti ‘ q
Yotal . [ 73,0 vy 21 es productions autres que de
Autres emplois . . . 10,4 26,3 2,9 guerre a un degré que les deux
Chémeurs. . . . . . a,1 1,0 Q1 .
autres pays n'ont pas tenté d’at-
Total général . . . . [ 235 62,2 5.1 .
teindre.
*
* *

En temps de guerre, I'approvisionnement en main-d'ceuvre est, évidemment,
une question de la plus haute importance, et lorsque la guerre est terminée et
que chaque pays doit faire le point de la situation, il est naturel qu'il attache
beaucoup d'importance & la tendance et & l'avenir de sa propre population.

Jamais encore dans lhistoire du monde les problémes démogra-
phiques n'ont fait I'objet d'autant d’enquétes officielles ou n'ont été suivis
d’aussi prés par le grand public. Il est intéressant de noter a cet égard que
lorsque le nouveau cabinet francgais a é&té constitué, en novembre 1945, un
«ministére de la population» a été institué pour la premitre fois dans Uhistoire
du monde, auquel ont é&té transférées les fonctions de I'ancien ministére de la
santé publique.

Dans le quatorzitme Rapport annuel de la Banque des Réglements Inter-
nationaux, l'attention a été attirée sur l'accroissement assez général des taux
de natalité de 1938 a 1943 —~ é&volution en contraste trés net avec la
‘tendance prédominante constatée pendant la premiére guerre mondiale. Comme il
ressort du tableau suivant, la tendance 4’augmentation s’est, de fagon générale, main-
tenue en 1944, malgré les difficultés qui résultent nécessairement d'une longue guerre.



Taux de natalité dans différents pays. LequatorziémeRap-
eromibre Soconds port annuel a également
o, guerre mondiale guerre mandiale souligné que l’AIlemagne
¥s
1913 L 1918 | 1938 L|943 [ 1944 constituait une exception
Taux par 1000 habltants frappante &t ne partici-
Grands-Bretagne . . | 24,3 18,1 15,5 16,2 17.5 pait pas a cette marche
Eire . . ....... 22,6 199 | 194 21,8 22,0
Australie . . .. . . 282 | 250 | 176 | 207 | 21,2 | ascendante; en 1944, on
France . . . . .. .. 188 | 121 | 148 | 169 | 1639] a enregistré une nouvelle
Belgique . . . . .. 22,4 11,3 | 158 14,8 152 i :
Pays-Bas . . .. .. 283 | 253 | 208 | 230 | =2a2n| réduction du taux de
Danemark . . . . . . 25,6 24,1 18,1 21,4 22,6 li All
Norvége . . . . . . . 254 | 286 | 158 [ 189 - natalit¢ en emagne,
Tchécoslovaquie?) . | 28,9 129 | 1456 216 | 218 reflétant, sans doute, la
Hongrie . . . . . .. 338 163 | 20,1 19,2 — ] .
conscience de la défaite
Allemagne . . . . . 27.5 14,3 19,6 16,2 - . . .
Sudde . . . .. ... 222 | 203 | 149 193 | 20,3 imminente et d'une ag-
Suisse . . . . .. .. 23,2 18,7 15,2 19,2 19,6 gravation des conditions
Eiats-Unts . . . . . 285 24,6 17,6 21,5 20,2 . s .
matérielles de vie.
1) Chiffres provisolres. %) Chiffres pour la premiar semestre. Au premier abord,

7) Pour 1943 21 1944 les chiffres se rapporent 4 ta Bohdéms ot Moravie,
il semble que cette aug-

mentation si apparente et si générale du taux de natalité soit le résultat naturel
d'un accroissement du taux de nuptialité; mais, plus tard, et certainement en 1943
et en 1944, I'effectif moyen des familles s'est relevé, indiquant que le désir d’avoir
des enfants avait également augmenté. L'ampleur de ce mouvement ascendant, qui
affecte de fagon itrés semblable les communautés catholiques et protestantes, est
I'indice de I'action de forces profondes en liaison avec I'orientation générale tant
sociale que spirituelle de notre époque, Au cours des siécles passés, un relévement
des taux de natalité a souvent résulté d’une amélioration des conditions matérielles
(par exemple: de bonnes récoltes), et il se peut que dans les pays on les taux
de natalité avaient déjad augmenté avant 1940 (comme en Suisse et en Suéde),
cette augmentation ait, dans une certaine mesure, reflété Vamélioration du
niveau de vie, qui a été I'une des caractéristiques de la reprise aprés la grande
crise économique de 1929—32. Le taux de natalité a continué de croitre, toute-
fois, dans des pays ot pendant la guerre le revenu réel a nettement diminué.
Il est particulitrement intéressant de noter que la tension politique dont la
guetre a été le point culminant n'a pas arrété l'augmentation du nombre des
naissances. Ce sont la4 des questions subtiles, mais on peut noter que les cir-
constances suivantes ont eu leur importance:
1. Une certaine base de confiance, en ce qui concerne les nécessités immé-
diates de la vie, a, sans aucun doute, été créée par les mesures de sécurité
sociale introduites dans différents pays, le sentiment se faisant jour que

l'individu et les personnes a sa charge ne seront pas abandonnés a leurs
propres forces pour se tirer d'affaire en péricde de calamités telles que
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chomage, maladie et accidents du travail. 1l semble que I'appui un peu
plus généreux donné pendant cette guerre aux familles des hommes
mobilisés dans les forces armées ou recrutés de toute autre maniére pour
faire des travaux de guerre ait eu un effet semblable.

2. Un changement s'est produit dans )'attitude générale de la société. Les
gens sont influencés par le fait que ces questions sont largement discutées
et que ceux qui fondent des familles et &lévent des enfants n'ont pas
seulement l'approbation des législateurs et des gouvernants, mais aussi du
grand public et de nombreux écrivains connus pour leurs «opinions
avancées ».

3. Cette «approbation sociale » est renforcée par le témoignage d’expériences
personnelles. Il n'est pas rare d'entendre les gens d'un dge plus avancé
déclarer qu'ils ont été bien fous d’attendre pour avoir des enfants (3 tel
point que fréquemment ils n’en ont pas eu ou n'en ont eu qu’un), car,
de ce fait, leur vie a été incompléte et ils risquent davantage d’avoir une
vieillesse solitaire. Bien que Vinstabilité des conditions (surtout pendant les
années de guerre) ait sans aucun doute pesé sur les esprits, il est possible
que les incertitudes actuelles disposent & mieux apprécier les bienfaits de
la vie de famille {opinion semblable a celle qui a eu longtemps cours en
Chine, par exemple).

Ces circonstances représentent, en fait, un renversement des tendances qui
ont caractérisé la période de 1870 a 1930, pendant laquelle les taux de natalité
ont neftement baissé. Pendant cette période, les familles devaient dans une
large mesure se tirer d’affaire seules, I'entr’aide sociale n'existant gugre alors;
les «opinions avancées» étaient a cette époque généralement teintées de mal-
thusianisme”, et un nombre de personnes de plus en plus grand étaient en mesure
de jouir des charmes de la vie moderne, & condition de ne pas trop s'encombrer
de charges de famille. Il en était ainsi surtout dans le monde occidental ou,
pendant longtemps, la rapidité des progrés techniques a assuré, par habitant,
un accroissement annuel moyen du revenu réel de prés de 2% (qui, avec un
accroissement de population d’environ 1%, par an®, a donné le fameux taux
de 3%, représentant le progrés matériel réalisé dans le monde depuis 1870

environ).

1 L'Anglais T, R. Malthus, clergyman, a publié en 1798 son livre fameux: «Essai sur fe principe ds la population
dans ses répercussions sur le perfectionnement de Ja socléte, suivi de remarques sur es spéculations da MM,
Godwin, Condorcet et autres écrivains ». Six éditions ravues an ont été publiges, la darnitre (gui a généralement
servi pour les &ditions uitérieuras) en 1814, L'argument fondarmental de Malthus qui revient fréquemment est que
la population tend a augmenter plus vite que les moyens de subsistance, et que ceta tendance, si elle n"est
pas suffisamment contrebalancée par une «restriction volontaire », provoquera une mistre indicible et ampachera
la rdalisation d'une société heursuse, Les disciples de Malthus {et plus encore les adeptes du néo-malthusia-
nisme} ont fait beavceup de propagsnde en faveur de leurs idées, préconisanf [a limifation du nombre das
enfanfs — avanf la premigdre gusrre mandiale, toute discussion sur las fquestions dsmographiques contenail
nécessairement quelques références aux idées de Malthus. L'accroissement rapide de Ja prodyciion de denréas
alimentaires, spécialement au cours du sidcle présent, a radicalement madifié — tout au moins dans le monde
eccidental — les éléments da Ja situation el jas questions démographiques sont mainfenant considérées sous
un tout autre aspecth

Dans un sens plus général, le malthusianisme en ast venu & désigner des tendances de caractére anti-
expansionnisie (rasirictif} {cf. p. 16).

Le taux da natalité avait baiss¢, mais aussi ls taux de morfalité, et pendant pfusieurs dizainas d’snnges ta
différence entre las deux &tait reside plus ou moins constante.

2

—



Les taux du tableau ci-dessus sont les «taux bruts de natalité», ils expriment
le nombre annuel des naissances par mille habitants, calculé sur la population
totale. Toutefois, pour indiquer avec plus d’exactitude la tendance de la population,
il faut une mesure plus précise, qui tienne compte de P'dge et du sexe de ses
éléments constitutifs; or, cette mesure est fournie par les «taux de reproduction
nets» qui sont calculés de maniére & exprimer la proportion dans laquelle une
certaine génération de femmes se renouvelle en donnant naissance aux futures
méres de la génération suivante, tout en laissant une certaine marge pour tenir
compte du fait que tous les nouveaux-nés n’atteindront pas la période de
procréation. Ainsi, lorsque le taux de reproduction net est exactement 1,00,
chaque nouveauné du sexe féminin arrivera seulement 3 se remplacer (étant
admis que les conditions de fertilité et de mortalité restent inchangées); lorsque,
au contraire, le taux est inférieur 4 1,00, la population diminuera a la longue.
Pour donner un exemple: un taux de 0,75 entraine une diminution de 23°%,
en l'espace d'une génération, c'est-a-dire, en chiffre rond, en I'espace de 30 ans”.
Pendant les années 1935 a 1937, le

Taux nets de reproduction. taux net de reproduction en Grande-Bretagne

Pays Période | Taux &tait de 0,79, la fertilité était donc inférieure
de 21°/;, a ce qui aurait €té nécessaire, avec
Sudde . . . ... .. 1937 76 les taux de mortalité de [I'époque, pour
Grande-Bretagne . . | 1935-37| ,79 .
Belgique . .. ... 1936 83 assurer le remplacement de la population.
Norvdge . . . . . .. 1938 ,83 . . ..
France . . . . . . 1987 ‘87 Au lieu de 790 nouveaux-nés du sexe féminin,
Danemark. . . . . . 1939 92 : : . R
Allomagne . 1998 ‘04 il aurait dt y en avoir 1.000 mais, si tel
Hongrie . . . . . .. 1938 1,00 avait été le cas, les naissances masculines
ltalie . . . ..... 1935-37 1,13 ] . )
Etate-Unls &' Amé. 1937 06 auraient aussi ét& proportionnellement plus
rique (blancs) . . . nombreuses; en conséquence, si I'on aug-
Canada . . .. ... 1937 1,00 d I . 790 1
avstralio . .. . | 1939 o8 mente dans la proportion de a 1.000
Nouvelle-Zélands . . | 1939 1,07 le taux de natalité brut, qui était de 15,1

pour mille de 1935 a 1937, on peut con-
sidérer que le taux de natalité en résultant — soit 19,1 pour mille — représente,
approximativement, le «vrai taux de remplacement> {mais ce chiffre n’est qu'une
approximation, car il faudra peut-étre faire encore quelques ajustements minimes en
raison, par exemple, des modifications probables du taux de mortalité quand un plus
grand nombre d’enfants sont mis au monde; l'avantage que comporte une con-
version en un taux comparable au taux de natalité brut est qu’un tel taux est plus
facile & comprendre pour les non initiés). Pour la majorité des pays occidentaux,
les taux de natalité nécessaires pour assurer un remplacement total semblent
varier entre 19 et 20 pour mille. En Allemagne, des taux de cet ordre ont &té

* Source: «<La Populstion de la Grande-Brafagna» par Mark Abrams, Londres 1945,
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atteints, mais ne semblent gudre avoir été dépassés au cours des années 1930 a
1939, et la guerre a provoqué une régression. En Grande-Bretagne, ces taux
ont £té presque atteints dans le courant de 1944 (mais ont été suivis d’'une
certaine régression en 1945). L’augmentation n'est toutefois pas suffisante en
soi pour compenser les pertes dues 4 un taux de fertilité inférieur au cours
des années précédentes. Il est, en fait, improbable que les pays désirant relever le
chiffre de leur population dans un avenir qui ne soit pas trop €éloigné puissent le
faire en relevant leurs propres taux de natalité; il semble que ce soit le cas de
maints pays d’Europe et de pays extra-européens tels que I'Australie et la
Nouvelle-Zélande. Il reste la possibilité d’'une immigration organisée, Par suite
des transferts de population, spécialement en Europe centrale et orientale, de
nombreuses personnes seront en quéte de nouveaux foyers. Ce n'est pas seule-
ment du point de vue humanitaire qu'il peut &tre désirable de faire des arrange-
ments, comportant des garanties adéquates, pour que ces personnes se fixent
en assez grands nombres dans des pays désireux d’accroitre leur population.
En Australie, on a fait savoir, au cours de 'été 1945, que des mesures étaient
prises pour permettre l'entrée dans le pays de quelque 30.000 enfants d’Europe
sans foyer et que d'autres mesures pour attirer des immigrants suivraient.

La population du monde est encore trés inégalement répartie, par rap-
port non seulement & la superficie des différents continents, mais encore a leurs
ressources naturelles:

Population et superficie du monde, .
Malgré quatre sigcles

Populati . . . .
Continant (in 1939) Superficle d'immigration, le Nouveau
ontinents
Millions [ o = | Millions | o Monde (Amériques, Aus-
d'habltants | ' de km? ’ . X
tralie et Nouvelle-Zélande
Anclen Monde: - o
avec les iles du Pacifique)
Europa * . . . . .. ... 402 19 54 ¢ , .,

\.R.S.S, (d"Europe st n'est habité que par un
d'Asie) . ... ... 172 211 1 s .
Aslor ) § huitiéme de la population

Chine . ........ 480 | 2 187 | 12 du globe, tout en couvrant
Autres pays . . . . . . T04 32 111 8 l d’ 8 d
ers de -
Total pour PAsie* . . . | 1.184 53 268 2 plus ¢un Liers de sa super
Afrique . . . .. ... .. 158 7 30,3 23 | ficie, et représente plus de
Total pour 'Ancien Monde | 1.886 87 83,6 63 40°%, de toutes les mar-
chandises produites et de
Nouveau Monde: .
Amérique du Nord . . . 143 7 19,7 P tous les services rendus,
Amérique centrale . | . . 42 2 3,0 2 * -
Amérique du Sud . . . . 88 4 17,9 H cest-d-dire largement les
Océanie . ........ 1| o8 8.6 § deux cinquidmes de l'en-
T Wonda " Houweas 284 i 49,2 a7 semble des revenus natio-
naux de tous les pays du
Tatal pour e monde entier 2170 100 132,8 100
monde. On a beaucoup

+

Sans I'U.R.S.8, ‘ parlé a différentes reprises
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du ralentissement de 'augmentation de la population des Etats-Unis, qui représente
prés de la moitié de la population totale du Nouveau Monde. Mais, malgré les
limites fixées & U'immigration, les Etats-Unis accusent encore un trés bel accrois-
sement, Gréce surtout a4 des taux de natalité plus élevés, la population a aug-
menté d'environ 8 millions de 1940 a 1945, tandis que, pendant les dix années
qui vont de 1930 a 1940, 'augmentation n’avait pas tout i fait atteint 9 millions.
Pendant I'été de 1945, la population totale du pays a presque atteint le chiffre
de 140 millions, Il est intéressant de constater le déplacement considérable de
population qui s’est produit & Uintérieur du pays pendant la guerre. Un million
huit cent cinquante mille hommes ont quitté les exploitations agricoles pour
entrer dans les forces armées, et 'agriculture a, de plus, enregistré une perte
nette de 5 millions de personnes, dont une moitié étaient des ouvriers et l'autre
des personnes & leur charge. Le total de la population agricole (personnes
charge comprises) était évalué & 32.200.000 en 1940. Malgré 'exode de la popu-
lation rurale, le rendement de 'agriculture aux Etats-Unis a atteint pour chaque
année de guerre un nouveau record — indice certain d'une pléthore dans la
population agricole, principalement depuis la période de dépression économique
des années 1930 a 1939, alors que les villes offraient peu de nouvelles possi-
bilités et que les personnes nées dans les fermes n’avaient en pratique d’autre
alternative que d'y rester.

L’Europe (sans 'U.R.5.5.) ne couvre que 4%, de la superficie totale du
globe, mais sa population représente prés d'un cinquiéme de celle du monde
entier; elle possédait, en 1929, un tiers environ de 'ensemble des revenus natio-
naux des divers pays. En matiére de population, comme dans les autres
domaines, PEurope présente une grande diversité, Dans ses parties occiden-
tales, la population a presque doublé entre 1840 et 1914, les salaires réels ont
environ triplé, et un grand nombre d’émigrants sont partis pour aller peupler
le Nouveau Monde. Mais ce puissant mouvement d’expansion s'est arrété vers
I'époque de la premiére guerre mondiale et, a I'heure présente, on assiste & une
~ augmentation constante des groupes de population les plus agés.

En Europe orientale, au contraire, les taux de natalité, tout en fléchissant,
sont restés relativement élevés et I'accroissement de population a été une charge
continuelle pour le pays. Pour fournir 'emploi nécessaire en période d’émigration
restreinte, les gouvernements des pays en question se sont efforcés de déve-
lopper les industries nationales. L'accroissement graduel de la population urbaine
a, dans une certaine mesure, accéléré le fléchissement des taux de natalité; mais
ces changements se font 4 une cadence nécessairement lente et ne semblent
pas altérer a 'heure actuelle les caractéristiques essentielles de la situation.



Plus & l'est, la population de 'U.R.S.S,, douée d'une grande vitalité, a
rapidement réparé les pertes subies pendant et aprés la premiére guerre mon-
diale, et il est probable qu'elle fera de méme aprés cette guerre-ci. Par suite
du développement industriel de la région de I'Oural et de la Sibérie et des
grandes dévastations de la partie occidentale du pays, le centre de gravité des
nombreux peuples de la Fédération des Républiques Socialistes s'est déplacé
vers l'est, dans la direction des régions nouvellement développées, riches en
ressources naturelles.

Dans le sud-est de I’Asie, la masse de la population, dont méme main-
tenant une grande partie n’a guére été exactement recensée, vit encore de la
terre, et les taux élevés de natalité et de mortalité sont l'indice de Dlextréme
tension qui caractérise les pays surpeuplés dont le revenu par habitant est
relativement faible.

Les changements qui se produisent dans la population ont en général un
effet permanent sur la situation internationale. Bien d’autres circonstances nées
de la guerre pourront étre moins durables, bien qu'il soit toujours difficile de
déméler ce qui n'aura qu'une importance temporaire,

Problémes d’ordre général résultant de la guerre.

Une grande partie de la charge imposée aux pays belligérants a été cou-
verte pendant la guerre méme par une réduction de la consommation et un
travail intensif; tel est en particulier le cas des frais directs, représentés par
les dépenses effectives de guerre des Trésoreries nationales. Mais certaines
pertes subsistent qui, pour la plupart, hypothéquent 'avenir
et dont les effets se feront sentir longtemps encore aprés la fin des hostilités;
ce sont:

1. Facteurs humains: décés prématurés et maladies, y compris les invalidités
permanentes des militaires et civils, perte de l'instruction normale du temps
de paix, nombre de naissances inférieur a la normale, etc.

2. Facteurs matériels: destruction d'immeubles et d'outillage industriel, perte
de stocks et autres biens, y compris les ceuvres d’art (souvent de grande
valeur culturelle), réduction de la fertilité des terres arables, défaut d’en-
tretien et de rencuvellement des biens d'investissement; enfin, dans certains
cas, prélévements sur les avoirs a I'étranger.

3. Désorganisation: dans chaque pays, le maintien de la production et du
commerce dépend du bon fonctionnement du mécanisme délicat des marchés
du travail, des relations commerciales, etc.,, mécanisme qui se trouve trés
compromis au cours d'une grande guerre. Les conséquences d'un accroisse-
ment des dettes nationales rentrent en majeure partie sous cette rubrique.
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Les chiffres des dépenses directes se trouvent dans les comptes budgétaires
des divers pays mais on a également essayé d’évaluer les pertes matérielles,
celles indiquées sous le chiffre 2. ci-dessus, et de représenter en valeur é&co-
nomique quelques-unes des pertes humaines, celles énumérées sous. le chiffre 1.
ci-dessus, '

Dans une étude de la Fondation Carnégie'), les dépenses directes et indi-
rectes imputables 4 la premiére guerre mondiale ont été réunies dans le tableau
suivant.

: Dans le tableau, le total des dépenses
Dépenses directes ot indirectes a ! P

. ¥ P Ay )
imputables 2 la directes s'établit a 186.300 millions. D’a-
- T
premi2re guerre mondlale. prés une enquéte plus récente’), ces
Postes Millerds mémes dépenses sont évaluées — en
dall - .
de dolters dollars de 1913, c'est-a-dire en dollars
Total des dépensesdivectes, | a la parité de pouvoir d’achat de 1913
net . . ... e e % .
Dépenses Indirectes: pour les marchandises et les services —
Valsur capitalieds dos vies hu- a 81 milliards de dollars, dont 56 mil-
irss ... ... .., 33,6 . . soe a2
militaires e 226 liards, soit 70°%,, ont été dépensés par
Pertes matérielles: * : A
e st 30,0 les puissances alliCes et associées et
navires ef cargaisons . . . . . 6,8 N . 1] :
Perte d6 production . . . . | | a0 25 milliards, soit 30°%/;, par les puissances
Secours de guerrs . . . . . .., 1,0 centrales.
Partes subies par les neutres . . 1,7 . .
Total des dépenses indirectes. |  161,7 Si le «dollar de 1913> est converti

Total génsral .. | 3380 en «dollar de 19455 (compte tenu non

seulement de la hausse des prix de gros,
mais de celle plus considérable encore des salaires et autres éléments des prix
de revient), on peut approximativement évaluer les dépenses directes de la
premiére guerre mondiale & 180 milliards de dollars, soit presque le chiffre du
tableau ci-dessus., Les dépenses directes de la guerre qui vient de s’achever
ont été beaucoup plus élevées. En été 1945, les Etats-Unis 4 eux seuls avaient
dépensé plus de 280 milliards de dollars pour la poursuite de la guerre et
la Grande-Bretagne environ 30 milliards de livres sterling (120 milliards de dollars),
non compris les réceptions nettes au titre du prét-bail, tandis que les dépenses
de guerre du Canada avaient été d’environ 18 milliards de dollars canadiens. De
septembre 1939 & mai 1945, it semble que I’ Allemagne ait dépensé de 450 a 500 mil-
liards de reichsmarks pour la guerre, y compris quelque 130 milliards provenant
des pays occupés et autres pays d’Europe. En pouvoir d’achat ces 450—500
milliards de reichsmarks peuvent peut-étre correspondre a quelque 150—170
milliards de dollars. Enfin, pendant les six années 1940—45, les budgets

1) Erpest L. Bogart, « Dépenses directes at indirectas imputables & la Grande Guerre Mondiale = New-York, 1919,
%) «Les Detles interalliéess par Harvey E. Fisk, Bankers Trust Company, New-York — Paris 1924.
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extraordinaires pour dépenses de guerre au Japon se sont élevés a plus de 222
milliards de yen au fotal, dont plus d’'un quart a ét€ mis & la charge de la
Chine et des zones du Pacifique.

Jusqu'a T'été de 1945, il semble que les dépenses totales de la seconde
guerre mondiale (dépenses de guerre supportées par les différentes Trésoreries)
aient été, en valeurs réelles, largement quadruples de celles de la premidre.

L’étude de la Fondation Carnégie mentionnée ci-dessus contient le commen-
taire suivant du tableau des dépenses directes et indirectes imputables & la
premiére guerre mondiale, «les chiffres qui figurent dans ce résumé sont 2
la fois incompréhensibles et effarants, et pourtant ils ne tiennent pas compte
des effets de la guerre sur la vie, la vitalité humaine, le bien-étre économique,
I'éthique, la moralité et autres aspects des relations et des activités humaines
qui ont été désorganisées et ruinées. Il est évident, & en juger d'aprés les
troubles présents de I'Europe, que le colt véritable de la guerre ne peut se
mesurer par les débours directs des belligérants pendant les cing ans qu'elle
a duré, mais que I'effondrement méme de la société économique moderne en
pourrait bien &tre le prix.» Ce passage a été écrit en 1919, les événements
survenus depuis lors rendent encore plus évidente la vérité de ces observations,

#
* %

Dans la premiére section du présent Rapport, il a été fait plusieurs fois
allusion, au cours des brefs commentaires relatifs & chaque pays, au problé¢me
des réparations tel qu'il se pose aprés la seconde guerre mondiale. La
situation peut se résumer en quelques mots.

Les termes des armistices relatifs a2 la Finlande, la Roumanie
et la Hongrie prévoient des livraisons en nature 4 I'U.R. 8. S, dont
le montant total mis & la charge de chacun de ces pays s'éléve & 300 millions de
dollars a payer en l'espace de six ans. Certaines modifications ont été apportées
aux réglements originaux, comme il a déja été dit aux pages 9 et 10 ci-dessus.

En ce qui concerne les réparations allemandes, la disposition sui-
vante est incluse dans la déclaration de la conférence de Yalta portant la

date du 12 février 1945:

«Nous avons examiné la question des dommages causés par I'Alle.
magne aux nations alliées pendant la présente guerre, et nous reconnais-
sons qu'il est équitable d’exiger de ce pays la réparation la plus compléte
possible des dommages matériels subis, Une commission pour la répara-
tion des dommages sera instituée, Elle sera chargée d’examiner la question
de 'étendue et des méthodes de compensation des dommages causés par
I’Allemagne aux nations alliées. Cette commission aura son siége & Moscou.»



Pendant I'été de 1945, la commission pour la cbmpensation des dommages,
dont la création a été décidée a Yalta, a tenu une session & Moscou, a laquelle
ont participé des représentants de la France, de la Grande-Bretagne, des Etats-
Unis et de 'U.R.S.S8. La déclaration de la conférence de Potsdam portant la
date du 2 aolit 1945 comprend une section entiére sur les réparations alle-
mandes {(quelques-unes des principales clauses en sont reproduites a la page 13
ci-dessus). Il convient de mentionner que la commission pour la compensation des
dommages n’a pas été investie de pouvoirs correspondant a ceux de la commission
des réparations instituée aprés la premiére guerre mondiale. La présente commission
a pour tache principale d’examiner les différentes questions et de formuler des pro-
positions en vue d'un accord a intervenir entre les gouvernements respectifs.

La conférence de Potsdam a établi une division géographique: 'U.R.S.5.
préléve ses réparations sur la zone allemande qu'elle occupe et sur des biens
allemands appropriés existant hors du Reich; elle regoit, en outre, des auires
zones 25°%, de loutillage industriel allemand qui n’est pas nécessaire a l'éco-
nomie de paix de l'Allemagne (10°/, sans payement et 13%, en échange de
certaines marchandises, cf. page 14). En ce qui concerne les biens alle-
mands existant hors du Reich, I'U.R. S. S. aura un droit de créance sur ces
avoirs en Finlande, en Bulgarie, en Hongrie, en Roumanie et en Autriche
orientale. L'U.R.S. S, s'est engagée & satisfaire les créances de réparations de
la Pologne sur sa propre part de réparations.

Les autres pays ayant droit & des réparations recevront satis-
faction au moyen de prélévements sur les zones occidentales (c’est-a-dire les
parties de I'Allemagne occupées par la France, la Grande-Bretagne et les Etats-
Unis) et sur les biens allemands appropriés existant hors du Reich qui ne sont
pas réservés & I'U.R.S.S. Les représentants de ces autres pays — dix-sept au
total” — se sont renconirés & Paris au début de novembre 1945 en vue de
préparer un plan pour la répartition des réparations entre les différents participants
et en vue de créer un organisme des réparations, auquel il incombera de recevoir et
de distribuer les livraisons allemandes et de régler toutes les questions y relatives.
L'adoption de ce plan sera recommandée aux gouvernements respectifs,

Autant qu'on en peut juger d’aprés les renseignements disponibles, les
idées en faveur actuellement différent sensiblement de celles qui ont prévalu
aprés la guerre de 1914—18 et qui ont mené & fixer des obligations finan-
cieres étendues sur de longues périodes: le plan Young prévoyait que des
payements seraient faits pendant soixante-deux ans. Dans la mesure ot il s’agit
de réparations aprés la présente guerre, 'aspect financier en a déja &té rejeté
4 larri¢re.plan 2 Yalta, une attitude plus réaliste étant adoptée pour des
mpfus de la France, de la Grande-Bretagne ef des Eiats-Unis: ("Ausiralie, la Belgique, le Canada,

le Danemark, I'Egypie, la Grace, les Pays-Bas, ['inde, le Luxembourg, la Norvige, la Nouvelle-Zélande, la
Tchécoslovaquie, la Yougoslavie of I'Union Sud-Africaine.
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considérations d’ordre économique et par désir de réaliser une plus grande
sécurité politique. Le déplacement de ['outillage industriel qui n'est pas indis-
pensable 3 I'économie de paix de I'Allemagne sert & la fois a accroitre la
sécurité et & fournir des réparations. Mais la valeur totale de ces déplacements
n'atteindra jamais un chiffre élevé et il est, d’ailleurs, probable que les machines,
etc. qui sont déplacées ne représenteront guére qu'un avantage modéré pour
le bénéficiaire, étant donné qu’il sera normalement nécessaire de faire des
investissements supplémentaires avant de pouvoir retirer aucun profit de 'outil-
lage re¢u. Clest pourquoi on s’est demandé si ce déplacement ne devrait pas
&tre complété par des «livraisons courantes», c’est-d-dire par des livraisons
gratuites de matiéres premiéres et autres marchandises ou par la fourniture
de main-d'ccuvre allemande.

Le probleme & résoudre est loin d'étre aisé, étant données les nombreuses
considérations contradictoires dont il faut tenir compte. Plus les déplacements
faits dans l'intérét de la sécurité seront grands, moins |'économie allemande
sera en mesure d'effectuer des livraisons courantes. De méme, si les biens
allemands existant hors du Reich sont tous bloqués pour les réparations, il
faudra réserver une plus grande proportion du revenu provenant des expor-
tations courantes du pays pour payer les importations de denrées alimentaires
et de matiéres premiéres nécessaires, Il est, en outre, primordial que le systéme
adopté contribue A la reconstruction rapide des pays qui ont é&té occupés ou
ont de toute autre fagon subi de graves dommages. On a fait valoir, il est
vrai, que du point de vue de la sécurité une augmentation du potentiel indus-
triel et de la puissance économique générale des voisins de I'Allemagne contri-
buera trés efficacement a créer I'équilibre désiré de la capacité productive
a l'intérieur du continent européen.

De méme, un redressement général de I'Europe aurait des répercussions
sur la situation de FAllemagne, étant donné le principe posé 4 Potsdam que le
niveau de vie moyen de I'Allemagne serait en rapport avec celui du continent
européen, c'est-a-dire qu'il ne devrait pas dépasser «les niveaux moyens des pays
européens» a l'exclusion de la Grande-Bretagne et de 'U.R.S. 5,

En ce qui concerne le Japon, le texte de la déclaration de Potsdam por-
tant la date du 26 juillet 1945 prévoit «limposition de réparations en nature
équitables» (cf. citation de la page 30). Une commission spéciale est instituée
pour traiter le probléme des réparations du Japon.

Il semble que la question se pose également d'un transfert des biens
détenus hors du Japon, c'est-a-dire des placements faits dans les territoires qui
se sont trouvés placés sous la domination japonaise.

£
* P
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La seconde guerre mondiale est encore trop récente pour qu'il soit
possible de dire quelles en seront les conséquences pour la position de
I’Europe dans le monde; mais il va de soi qu'il ne peut jamais é&tre
avantageux pour un continent de servir, pendant des années, de champ de
bataille aux armées et d’objectif &4 des bombardements de plus en plus violents.
Un sang a &té versé en abondance dont I'Europe pouvait difficilement se
passer, La guerre de 1914—18 (souvent appelée aux Ftats-Unis «Guerre
d’Europe») a naturellement porté un grand préjudice a I'économie européenne,
mais ce qui en était resté suffisait encore pour permettre aux pays d’Europe
de participer au relévement &conomique des années 1920 3 1930, bien que
leurs progrés aient été en général moins rapides que ceux des autres continents.
Une partie des placements de I'Europe & I'étranger (constitués au cours d’une
longue période par l'exportation de capital productif) avait servi pendant la
guerre de 1914—18 & payer les importations ou a couvrir les autres paye-
ments outre-mer, et des pertes additionnelles ont été subies, aprés la guerre,
du fait de carences et de répudiations; mais malgré cela il en restait des mon-
tants considérables. Contrairement a ce que V'on suppose souvent, les revenus
britanniques provenant de placements & |'étranger étaient plus élevés en 1929
quen 1913 (250 millions de livres sterling, contre 210 millions); il ne faut
toutefois pas oublier que les prix de vente et les prix de revient en 1929
dépassaient d’environ 50°%, ceux d’avant la guerre, si bien qu'en valeur «réelle»
le revenu pergu accusait une réduction. Plus tard, pendant la grande crise de
1929 2 1933, les pays d’Europe ont été gravement touchés; mais, dans I'ensemble,
ils n'ont pas plus souffert que maintes régions situées hors d’Europe, Etats-Unis
compris — bien plus, lorsque le mouvement ascendant a repris, au cours des
années 1930 & 1939, il a été plus décisif dans quelques pays d’Europe que dans
ceux du Nouveau Monde. Jusqu'au début de la guerre, les matitres premiéres
cotaient de bas prix, ce qui &tait & certains égards avantageux pour VEurope,
qui doit, en grande partie, couvrir ses besoins en ces matiéres par des achats
outre-mer et firer ses revenus de la «valeur ajoutée par la fabrication». Le
gain provenant du bon marché des prix d'achat devait, toutefois, étre compensé
par la perte de revenu due aux montants moins élevés payés sous forme
d’intéréts et de dividendes par les pays d'outre-mer affectés par la crise et,
naturellement, aussi par la perte générale, moins précise mais néanmoins trés réelle,
causée par la réduction du chiffre d’affaires international pendant a dépression
économique. Le tableau suivant (établi d’aprés les données publiées par les services
d’informations de la Société des Nations dans le volume sur le « Commerce de
IEurope», 1941} monire le changement intervenu dans la balance du commerce
et la balance des comptes de I'Europe dans ses relations avec les autres continents
de 1928, année de grande prospérité économique, & 1935, année de crise.
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Pour ce qui est de Favenir, les arrangements politiques déja conclus, et
ceux encore a intervenir, seront naturellement d'une trés grande portée d'un
point de vue économique également. A la conférence de Potsdam, il a été décidé
que, pendant la période d’occupation, I'Allemagne devra étre traitée comme une
unité économique unique® et que le déplacement de l'outillage industriel devra étre
terminé dans un délai de deux ans et demi. Cette décision traduit l'intention é&vi-
dente d'assurer que le désordre que comporte le transfert des industries, etc. sera
relativement bref. Mais aprés une période de pareils bouleversements, de si grandes
destructions et tant de iransformations, la réorganisation ne pourra de toute
maniére progresser qu avec lenteur; pourtant un grand avantage serait acquis
si une inflation désordonnée comme celle qu'ont connue I'Allemagne, I'Autriche
et la Hongrie aprés l'autre guerre pouvait, cette fois-ci, &tre évitée.

* D'aprés la déclaration de Polsdam cela impliquerait I'établissement en Allemagne de «directives communes , ..
vig-a-vis:

a) de la production et de l"allecation mintére et industrialle;

b} de I‘agriculture, des questions forestibres et de la péche;

¢) des salaires, des prix et du rafionnament;

o) des programmes dimportation ef d'exportation pour I'Allemagne considérée dans son ensemble;

o} de la monnaie et du systéme bancaire, des taxes ot des douanes;

1) des réparations ot de la suppression du polentiel de guarre industriel;

9} des transports et des communications» ot que «dans l'applicalion da ces directlves, il sera tenu comple,
quand # y aura lieu, de la diversité das conditions locales».



Quant aux Empires britannique, frangais, néerlandais et belge, il est &vident
que les colonies ne payent plus aujourd’hui de tribut & la mére-patrie, et qu’il
peut méme leur arriver de réclamer son aide, mais elles assurent un contact
étroit et permanent et donnent souvent lieu &4 un mouvement important de
marchandises et de services. Il existe encore dans les divers pays d'outre-mer
en question des placements assez comsidérables dus a l'afflux de capitaux
européens au cours des années passées, et le commerce avec ces régions con-
siste encore surtout a échanger des denrées alimentaires et des matiéres premiéres
contre des produits manufacturés européens. Mais il existe dans d’autres régions
aussi des survivances des placements faits par I'Europe dans les pays d'outre-
mer au cours du siécle et demi qui s'est écoulé depuis le début de la révolution
industrielle, placements qui ont tant contribué au développement d’un trés grand
nombre de ces pays. En 1928, les revenus que I'Europe a tirés des autres con-
tinents sous la forme d'intéréts et de dividendes se sont élevés a environ 11/,%,
du revenu national global de tous les pays d’Europe, mais le pourcentage revenant
individuellement a chaque nation a parfois été trés supérieur (environ 6%, pour
la Grande-Bretagne). Il convient, en particulier, de rappeler que le revenu
étranger est dans l'ensemble plus difficile 3 acquérir que toute autre partie du
revenu national (puisqu’il se heurte, presque toujours, a des tarifs et autres obs-
tacles), mais ce revenu est en général tout & fait indispensable au maintien d'un
niveau de vie élevé, [l se peut toutefois que, grice aux possibilités de la technique
moderne et a la facilit¢ avec laquelle, par exemple, on produit les matiéres
premiéres, une perte de revenu étranger se fasse moins sentir que ce n'eiit été
le cas avant 1914,

La réduction du revenu provenant de lintérét et des dividendes corres-
pond & une réduction trés sensible du volume de I'endettement privé inter-
pational, c'est-a-dire des engagements pour lesquels une des parties contrac-
tantes, au moins, est un particulier (par exemple, un emprunt public contracté
auprés de particuliers). D’autre part, I'endetiement a de nouveau augmente,
partiellement entre Trésoreries et par suite de la détention de bons d’Etat
étrangers par les banques centrales. La plus grande partie de ces nouvelles dettes
a été contractée directement ou indirectement a l'occasion du développement
de leffort de guerre et fera probablement 'objet d'une série de réglements
qui tiendront compte de l'origine des charges en question.

Dans une déclaration du 6 décembre 1945 faite simultanément par le pré-
sident des Etats-Unis et le premier ministre de Grande-Bretagne, il a
é&té souligné que les discussions entre fonctionnaires des deux gouvernements
avaient porté sur les principaux problémes affectant les relations
économiques et financiéres fondamentales entre les deux pays,



considérés a la lumiére des dispositions de l'art. VI de I'accord relatif a laide
mutuelle signé le 23 février 1942. Les discussions avaient porté sur la question
de laide financiére des Etats-Unis & la Grande-Bretagne, sur la suppression
des restrictions commerciales et monétaires du temps de guerre, sur la liqui-
dation du prét-bail, sur utilisation de l'excédent des stocks de guerre des
Etats-Unis en Grande-Bretagne et, enfin, sur la politique commerciale & longue
échéance, au sens large du terme, y compris les obstacles au commerce et les
discriminations commerciales, les mesures 4 prendre a l'égard des marchan-
dises dont il existe un excédent dans le monde, les cartels, une organisation
internationale du commerce et les aspects internationaux des mesures intérieures
destinées 4 maintenir le degré d'emploi. Les deux parties s'étaient fort bien
rendu compte de la signification, pour les autres pays comme pour les leurs,
de [issue des discussions et elles avaient eu constamment présent & lesprit
lintérét commun qu'avaient leurs gouvernements & établir un systéme com-
mercial et monétaire mondial dont pourrait bénéficier le commerce de tous les
pays et dans les limites duquel tous les pays pourraient se livrer au commerce
sur une base multilatérale et sans discrimination.

Les accords, qui seront soumis & I'approbation des organismes législatifs
des deux pays, peuvent se résumer comme suit:

1° Les Etats-Unis ont accordé a la Grande-Bretagne une ligne de crédit de
3.750 millions de dollars pour lui permetire, entre autres, de rendre moins
strict le contrdle des importations et des changes, y compris les arrangements
de change intéressant la zone du sterling, et pour permettre, d’'une maniére
générale, a la Grande-Bretagne de collaborer avec les Etats-Unis et les autres
pays afin de hater la réalisation de leur objet commun, le développement d'un
commerce multilatéral.

2° Sous réserve de certains ajustementts, un montant de 630 millions de
dollars a é&té ajouté au crédit ci-dessus mentionné en réglement final non
seulement du prét-bail et de l'aide réciproque comprenant la liquidation du
surplus des stocks de guerre en Grahde-Bretagne mais, en général, de la créance
de chacun des deux gouvernements sur 'autre résuitant de la conduite de la
guerre, Cet arrangement couvre la période allant jusqu'a la fin de décembre
1945, époque aprés laquelle les nouvelles transactions entre les deux gouverne-
ments seront réglées comptant.

3% Un accord est en outre intervenu sur les grands principes de politique
commerciale pour lesquels les deux gouvernements rechercheront 'appui général
des autres nations.

Les conditions des crédits sont les suivantes: le montant de crédit tiré
le 31 décembre 1951 sera remboursé en cinquante annuités, commencant le
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31 décembre 1951, au taux d'intérét de 2%,. Des conditions correspondantes
s’appliquent au montant dii en réglement final du prét-bail, ete. De plus, le
gouvernement des Etats-Unis renoncera aux intéréts dus pendant une année
quelconque si le gouvernement britannique en fait la demande «en raison de
la situation présente ou en prévision de la situation future des changes interna-
tionaux et du niveau de ses réserves d'or ou de devises étrangéres», et si le
Fonds Meonétaire International certifie que le revenu britannique provenant des
exportations de ses produits nationaux ajouté au revenu net des transactions
courantes invisibles est, d'aprés la moyenne des cinqg années précédentes, infé-
rieur au montant annuel moyen des importations britanniques pendant les
années 1936 a 1938, fixé a 866 millions des livres sterling (ce chiffre pouvant
étre ajusté dans le cas ol le prix de ces importations serait modifié).

Les arrangements ainsi négociés auront, aprés leur ratification, certaines
répercussions sur les autres dettes extérieures de la Grande-Bretagne. Avant
tout, il est entendu que tous montants nécessaires au payement d’obligations
déja existantes de la Grande-Bretagne envers des pays tiers devront provenir
de ressources autres que la ligne de crédit consentie. Pendant la période allant
jusqu’a la fin de 1951, le gouvernement de la Grande-Bretagne s’est, en outre,
engagé a ne pas contracter d'emprunts a long terme auprés de gouvernements
faisant partic du Commonwealth britannique & des conditions plus favorables
pour le préteur que celles de cette ligne de crédit.

Pour les soldes en livres sterling accumulés, le gouvernement britannique
cherchera un réglement prochain, qui devra varier avec les circonstances propres
a chaque cas et avec les pays intéressés, sur la base d’une division des soldes
en trois catégories: a) les soldes & libérer immédiatement et convertibles en
toute monnaie pour servir aux transactions courantes, b} les soldes & libérer
par versements échelonnés sur une série d'années, & partir de 1951, c) les
soldes a ajuster 4 titre de contribution au réglement des dettes de guerre et
d’aprés-guerre et en considération des bénéfices que les pays intéressés sont
en droit d’attendre d'un tel réglement (cf. tableaux des pages 102 et 103),

En ce qui concerne les questions monétaires, il a été convenu, notamment,
qu'un an au plus tard aprés la ratification de 'emprunt par le Parlement bri-
tannique et le Congrés des Etats-Unis, il pourra étre librement disposé pour
les transactions courantes, en toute zone monétaire sans distinction, de tous
les soldes en livres sterling libérés ou autrement disponibles pour des payements
courants. Toute discrimination résultant du «pool» zone sterling-dollar sera
ainsi supprimée et chaque membre de la zone du sterling pourra librement
disposer, en tout lieu, pour des transactions courantes, de ses recettes courantes
en livres sterling ou en dollars.



— 50 —

Quant 4 la rapidité avec laquelle les dommages matériels
pourront &tre réparés, il est opportun de rappeler qu'aprés 1918, la
reconstruction des régions dévastées de la France et des autres pays a effec-
tivement pris moins de temps que I'on n'avait tout d’abord cru possible. Ces
résultats concordent avec l'expérience faite par I'Allemagne aprés la stabilisa-
tion du mark et par les Etats-Unis aprés leur entrée dans la guerre en 1941,
a savoir que la technique moderne permet d’accroitre considérablement la pro-
duction dans un délai relativement bref pourvu que les conditions générales
solent favorables 4 une reprise de lactivité économique. I n'en reste pas
moins qu'une grande guerre, par les bouleversements qu'elle a provoqués dans
le systéme é&conomique et financier, offre une base instable au développement
économique et que, par conséquent, la situation économique et financi¢re exi-
gera la plus grande attention. En fait, la «désorganisation» pourrait bien
constituer un handicap plus grand que les destructions matérielles, d’autant
plus que les «conséquences» peuvent n'apparaitre qu'ad un stade plus avancé
de I'évolution, comme il est arrivé par exemple aprés 'autre guerre, quand un
déséquilibre permanent a été partiellement au moins la cause du marasme de
1930 a 1933 ruineux pour I'économie; et l'on estime que ce marasme, avec
les années de «stagnation» qui ont suivi (jusqu'en 1940), a fait perdre aux
Etats-Unis 200 milliards de dollars de leur revenu national. Le souvenir de ces
années est encore trés vif; et ni le public, ni les autorités n'ont jamais entiére-
ment perdu de vue la nécessité d'en empécher le retour, d'ou la conclusion
qu'il faut, maintenant du moins, fournir au systéme économique et financier les
moyens propres & lui permettre d’éviter une calamité d'une pareille ampleur.
L’attention reste fixée sur cet objectif plus permanent, alors méme qu'elle se
porte sur les tdches plus immédiates qui, dans une large mesure, s'im-
posent aux vainqueurs comme aux vaincus. La meilleure description que Pon
puisse donner de ces tiches est peut-étre celle qui en est faite au chapitre Il
clause 17, de la déclaration de Potsdam du 2 aott 1945, selon laquelle en
Allemagne : '

«Des mesures seront prises rapidement:

a) pour effectuer les réparations essentielles des moyens de transport;

b) pour augmenter la production de charbon;

c) pour obtenir un rendement maximum dans I'agriculture;

d) pour réaliser des réparations urgentes en ce qui concerne les
habitations et les services publics.»

Les progrés réalisés ne l'ont pas été a la méme cadence dans tous les
domaines, mais 'amélioration est indéniable.
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- L’état des communications en Europe continentale peut é&tre illustré
par le fait qu'en France, pendant la campagne de 1944--45, il n’a pas été
détruit moins de 7400 ponts, dont 5.000 environ avaient été restaurés en
septembre 1945. La vie moderne est conditionnée par la rapidité des trams-
ports des marchandises et des personnes; lorsque le systéme des transports
s'effondre, ce n’est pas seulement l'activité économique générale, y compris le
ravitaillement de la population, qui peut &tre menacée, mais aussi l'autorité
de V'Etat. '

Dans le domaine des transports, des progr2s particuliérement grands ont
été réalisés dans certaines zones. Clest ainsi qu'en octobre 1945, 85°%, des
lignes de chemins de fer allemandes étaient en état de servir dans la zone
américaine. Dans d’autres zones, en Belgique par exemple, les transports par
camions militaires ont rendu de grands services pendant les premiers mois qui
ont suivi la libération, avant que les communications par voies ferrées aient
pu &tre remises en état de fonctionner. En Italie notamment, les transports
par camions ont été pendant plus d'un an le seul moyen pratique de trans-
porter des marchandises, les chemins de fer ayant beaucoup souffert pendant
la guerre. D'aprés les plans maintenant en voie d'exécution, la capacité de
transport des chemins de fer italiens atteindra au printemps de 1946 environ
509, de celle d’avant-guerre. En Gréce, la presque totalité du systéme des
chemins de fer et tous les ponts ont été détruits, comme la plupart des princi-
pales installations portuaires. En Yougoslavie, le systéme ferroviaire a de méme
subi de grands dommages et la plupart des remorqueurs sur le Danube ont
&té coulés, ce qui a gravement désorganisé le trafic.

"Toutefois, de grands efforts ont été faits pour restaurer la navigation
fluviale en Europe. Le 7 octobre 1943, le dernier obstacle au trafic sur le Rhin |
entre Cologne et Duisbourg a été supprimé, et le fleuve a été€ rendu a la navi-
gation depuis son embouchure jusqu’a Carlsruhe. Il a dés lors é&té possible,
entre autres, d'envoyer du charbon de Duisbourg a destination de la zone
américaine.

En septembre 1945, au cours d'une réumion tenue 4 Londres, 'Organi-
sation centrale pour les transports intra-européens a été consti-
tuée; douze pays ont signé I'accord en question”. Un conseil a été nommé
auquel a été immédiatement confiée la surveillance de tous les moyens de trans-
port disponibles en Europe et le recensement de tout le matériel de transport
existant. Ce conseil formulera ensuite un avis technique et des recommanda-
tions & l'effet de restaurer et d’accroitre la capacité des systdmes de transport
et d’en coordonner le fonctionnement; mais c’est aux gouvernements respectifs

* Ces pays sont: Ja Balgique, les Etats-Unis, la France, |a Grande-Bratagne, la Gréce, le Luxembourg, la Norvége,
les Pays-Bas, Ja Pologne, la Tchécoslovaquie, 'V, R.5.5. et la Yougoslavie.



et aux commandants des forces d'occupation qu'il appartiendra de prendre des
mesures en se conformant aux avis de ce conseil.

Mais I'Europe n’est pas seule a éprouver des difficultés de transport. Il
a &té dit en octobre que les docks de Singapour ne travaillaient qu’a 309, de
leur capacité, bien que des navires attendissent de pouvoir se mettre & quai
pour décharger des cargaisons dont la population avait un besoin urgent. [l
semble que les difficultés proviennent en partie de l'absence d'un contréle
central exercé par des experts ayant une expérience locale, mais surtout du
manque de main-d'ceuvre et de linsuffisance de nourriture pour les ouvriers
asiatiques, qui souffrent d’un affaiblissement général et de sous-alimentation
aprés 'occupation prolongée du pays.

Le charbon est nécessaire a la marche des chemins de fer, il est une
source d'énergie, une des matiéres premiéres de lindustrie en général et de
I'industrie chimique en particulier, il est nécessaire pour la fabrication du gaz
et pour le chauffage. C'est donc un produit indispensable, une réduction méme
modérée du stock en fait apparaitre I'extraordinaire utilité. Pour donner une
idée de la production et de la consommation de charbon des différents pays
en temps normal, le tableau suivant montre la situation en 1929, c'est-a-dire
avant les bouleversements provoqués par la grande crise économique: '

En 1929, le commerce du charbon se faisait généralement aux conditions
du marché libre; mais, dans le courant des années 1930 a 1939, plusieurs pays
importateurs se sont engagés par des accords commerciaux & acheter certains
pourcentages de leurs besoins & un ou plusieurs pays producteurs de charbon
déterminés. Ces accords sont, toutefois, devenus caducs en 1939 ou en 1940,
et, & partir de ce moment, chaque pays importateur a dd conclure les accords
qu'il a pu pour couvrir au moins le minimum de ses besoins. Pendant I'été de
1943, un certain nombre d’arrangements ont £té conclus, mais ils portaient en
général sur de trés petites quantités, vu qu'il a été trés difficile de s’assurer
des importations de charbon quelles qu’elles fussent. En Grande-Bretagne, le
prix du charbon a approximativement doublé de 1939 & 1945; mais, malgré les
prix plus élevés, la production totale ne dépassait pas la cadence annuelle de
180 millions de tonnes en été 1945, soit un chiffre inférieur d’environ 20%, a
celui d’avant-guerre, la production étant ralentie par la mobilisation de la main-
d’ceuvre et par d'autres circonstances contraires. En France, la production
(annuelle) était tombée de 45—48 millions de tonnes, chiffre représentant la
production normale, & environ 25 millions de tonnes aprés la libération, mais
elle est remontée A environ 35 millions, soit aux trois quarts de son volume
d’avant-guerre, en ét€ 1945. Par suite des bombardements, de I'inondation de
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Situation du charbon en 1928,

Importations
; i (+) ou
Pays ou continents Production Con?ronl;lma Exportations | Importations exportations
(—) netles
Milllons de tonnes1)
Europe:
Grande-Bretagne . . . . . . 260 178 B2 _ - B2
Allemagne . . . . . .. ... 206 168 43 9 - 34
France . . . . . . . .. ... 68 93 6 32 + 26
Pologne . . ... ... ... a6 32 14 — — 14
URSS .......... 40 as 1 o — 1
Tchécoslovaquie . . . . . . . 3 29 5 3 — 2
Belgique . . . . . ... ... 27 37 8 16 + 1
Italie . . . . .. ....... 0 15 — 15 + 15
Pays.Bas. . . .. ...... 12 13 9 11 + 1
Espagn® . . . . . . . .. .. 7 ] - 2 + 2
Subde . .. ... ... ... o 7 0 7 + 7
Suigse . . . . .. ... ... — 3 0 3 + 3
Autres pays?) . . .. .. .. 2 69 3 T0 + 67
Total pour I'Europe . . . . . 700 692 169 169 —
Amérique:
Etats-Unls . . . . ... ... 550 520 23 1 — 22
Canada. . . . . . ... ... 12 3 1 18 + 17
Autres pays? . . . .., .. 3 T 1 -] + 5
Total pour "'Amérique . . . . 565 366 25 25 —
Afriqued . . . ... ... .. 13 10 3 — — 3
Asis ). .. ... .. ... 90 B9 8 7 -1
Australisa? . . .. .. ... 13 12 1 — - 1
Total pour le monde 2) , . 1.380 1.3709) 205 200 - &

1) Lignite exprimé &n charbon, converti suivant sa qualité dans chague zome: pour l'Allsmagne, ircls tonnes de ligpite
sont considérédes comme équivalant 4 une tonne de charbon. ?) Evaluations, %) Stock mondfal: 5 milllons de tonnes,

Note: En 1932 - année la plus mayvaise de la période de crise — Ia production mondiale de charbon ast tombée &
meins de 1 miliiard de tonnes, les E\ats-Unis resiant de 409}y sn-dessous du chiffre de 1929. Powr le monde onlier,
la production de charbon en 1938 était encors déficitales d'environ 125 millions da tonnes par rapport & 1929, ayant
marqué un recul de 1937 3 1938, En fait, la production dtalt tombée aux Etats-Unls d'environ 450 millions de tonnes
en 1937 & 350 millions en 1938 ot en Grande-Bretagne de 245 a 230 millions de tonnes. En Allemagne, au con-
tralre, la production de charbon 2vait constemment sugmentd & partir de 1933, & blen qu'en 1938, A guelque 250
millions de tonnes, slle dépassalt de 200, la nlveau de 1929, Préz des trois quarts de la production de charbon alla-
mand avant 1939 pro lent de la Rhénani

En U.R.5.5., la production de charbon en 1938 dtalt effactlvement triple da celle de 1929. Il ¥ a =u dgalemant
augmaniallon constente de la production do charbon an Asls (notamment au Japon), ce qui 2 pertd la production de ce
continent en 1938 & 509y su-dessus du chiffre de 1529,

certaines mines, de la destruction délibérée des installations et faute de main-
d’ceuvre, la production de charbon a été fortement réduite en Allemagne pendant
les quelques premiers mois qui ont suivi la cessation des hostilités; des mesures
ont été prises rapidement pour accroitre la production en Silésie, ou les des-
tructions avaient été relativement légeres; mais, dans les districts miniers de
Pouest également, de grands efforts ont été faits pour reprendre la production,
I'une des difficultés 3 surmonter étant la sous-alimentation, qui a continué de
réduire le rendement des mineurs malgré les rations spéciales qui leur ont été
allouées.

En novembre 1945, la production de charbon dans les nouvelles et
dans les anciennes mines de Pologne approchait du tiers de son volume
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d’avant-guerre, tandis que dans la Ruhr et en Rhénanie elle atteignait a peu
prés le quart de son volume d’avant-guerre; mais les moyens de transport se
sont montrés insuffisants pour assurer la livraison du charbon, méme produit en
aussi faible quantité. Dans un exposé du 17 septembre 1945 sur les secours et
la restauration, le président des Etats-Unis a dit que pour FEurope le probléme
du charbon est non seulement le plus grave, mais aussi le plus compliqué, et
il a ajouté:

«L'Europe, qui pouvait autrefois couvrir elle-méme tous ses besoins en
charbon, manque maintenant de la main-d’'ceuvre, de la nourriture, des
moyens de transport, des logements et des machines nécessaires pour
ramener rapidement la production a son niveau d’avant-guerre. Tous les
efforts sont faits pour hater la reprise de la production en Allemagne en
vue de ravitailler les régions libérées, mais, en dépit d'un progrés consi-

dérable, la population de ces régions va au-devant d’un hiver d’extrémes
privations.

Que fait-on? Les Etats-Unis envoient maintenant approximativement
1.400.000 tonnes de charbon a I'Europe par mois. Pour la période allant
jusqu’au 1° juillet nous nous proposons d’atteindre 8.000.000 de tonnes,
soit un peu plus de 1°, de notre production nationale. Ce qui nous
limite, ce n’est pas surtout I'approvisionnement, mais ce sont les facilités
de transport intérieures tant ici qu’a l'étranger.>

Le Bureau des relations agricoles avec I'étranger & Washington (qui dépend
du Département de Pagriculture des Etats-Unis) a évalué qu'en calories la
production de denrées alimentaires pour le monde dans son
ensemble, en 1945, a été inférieure de 3%, & la moyenne de 1935-—39,
mais, en tenant compte d’'un accroissement de la population mondiale pendant
les années de guerre, la production par habitant a fléchi d’environ 10%,. Dans
I'Inde et en Chine, qui produisent et consomment pres de 40°%, des denrées
alimentaires du monde entier, la production semble avoir atteint la moyenne
d’avant-guerre, mais étre trés inférieure & cette moyenne au Japon et dans
cerfaines autres régions d'Extréme-Orient. En Europe continentale (c’est-a-dire
sans les lles britanniques et 'U.R.5.8), la production a été affectée non seule-
ment par la guerre méme, qui a empéché la culture des terres dans cer-
taines régions, mais aussi par |'épuisement graduel du sol et la rareté de la
main-d’ceuvre, ainsi que par des facteurs supplémentaires, tels que la grande
sécheresse. Le travail de la récolte a, toutefois, été favorisé par le beau temps,
ce qui a aidé 4 compenser le manque de main.d’ceuvre. On évalue qu’en 1945
la récolte de blé en France n'a atteint que 55°, de la normale, mais dans
la plupart des autres régions, Allemagne comprise, le rendement a été quelque
peu meilleur. '



Le probléme de ’alimentation qui se pose a4 I'Europe

doit &tre examiné par

rapport a la situation

«normale» d’avant-guerre.

Les deux tableaux suivants montrent dans quelle mesure les divers pays
d’Europe suffisent & leurs propres besoins alimentaires et les quantités de
denrées alimentaires importées par 'Europe continentale en temps normal.

En calories, 'Europe continentale couvre, en temps normal, 90°%, de ses
propres besoins: la production nationale fournit 95°; des hydrates de carbone
nécessaires et 73°%, des graisses (88°%/, des graisses animales, mais 43%, seule-

ment des graisses végétales). La consomma-
tion d'avant-guerre représentait 78°%, de
produits végétaux et 22°%, de produits ani-
maux. En réduisant le rendement en produits
animaux et en augmentant, par exemple,
la culture du blé, on a augmenté la pro-
duction de calories; mais cela n’a pas suffi
pour compenser les réductions dues & d’au-

tres causes telles que le manque de main-

d'ceuvre, la pénurie d’engrais, etc. Il semble
que pendant la campagne 1943—44 la consom-
mation de nourriture en Europe continentale
ait été en moyenne inférieure de 10 a 15%,
a celle d’avant-guerre, et elle a certainement
&té encore plus déficitaire en 1944—435. La
production continuant au surplus de se réduire,
maintes régions sont menacées de souffrir,
pendant les douze premiers mois de paix,
d’'insuffisances encore plus grandes que pen-
dant la derniére année de guerre. Cette
situation est due en partie a la destruction
considérable de bétail sur tous les fronts
pendant les derniéres phases de la guerre, &
laquelle se sont ajoutées les réquisitions aprés
la cessation des hostilités. En Europe orien-
tale, la moitié au moins du gros bétail,
des moutons et des porcs a été perdue
dans la plupart des cas, et souvent un tiers
en Europe occidentale (le Danemark et la
Belgique étant a cet égard les plus privilégiés
de tous les pays libérés).

Besolns alimentaires des pays
européens couverts par leur
propre production agricole®

an pour-cent du total de leurs besoins.

Pays %
Grande-Bretagne . . . . . . 25
Norvége . . . ... ... .. 43
Belgique . . . . . .. C e e 51
Suisse . . . ... ... .. 52
Pays-Bas .. .. .. .... 57
Eire . ............ 75
Gréce . ... .. ... ... 75
Autriche . . . . . . ... .. 75
Finlande . . . . ... .. .. 78
Allemagne . . . ... .. .. 83
France . . . . . . .. . ... 85
Sudde . .. ... ... ... o1
Portugal . . .. ... . ... o4
Tehécoslovaquie . . . . . . . a5
Espagre . . . .. . ... .. 90
Estonia. . . . . .. ... .. 102
Danemark . .. .. ... .. 103
Pologne . . ... ...... 105
Lettonie . . . ... ..... 106
Yougeslavie . . . . .. ... 106
Bulgarle . . .. ... .... 109
Lithvanie . . .. ... ... 110
Roumanie . . . . ... ... 110
Hongrie . . . . .. .. ... 111

Pourcentage pour le contlnent dans son
ensemble
(sans les lleg britanniques et sans I'U.R.S.5.):
Moyenna pour les pays déficltalres . . 8024
Moyenns pour les pays b excédent . . 108
Moyenne pour I'aénsemble . , . . . ., . B86—91

* Las vhiffres ont ét6 calculéds 4 'origine par I'lns-

titut allemand de recherches économiques et
publiés en févrler 1939; ils ont 414 ensulte sxa-
minés et 1égdrement modifiés par le Bureau des
relatlons agricoles avec I'élrangsr A Washington.
La copsommatlon en caloriss des divers pays
pris séparémant (genéralarment en 1937) a élé
dvaluds, ainsi que la proportion du tolal fournie
par las importations ou représentés par les ex-
portations. La différence entre 100 e les pour-
centages inférisurs 3 100 Indiqus dans quells
mesure |es pays dépendant do leurs imporla-
lons, ¢, pour las chiffres supérleurs 3 100,
cette différence indique un surpius de denrées
alimenialres libres pour I'exportation. Il convient
de noter que les dvaluations sont représenté
on calories {énsrgia), qu'll n'est denc tanu au-
cun compte des besoins de denrées «protectivess
et de la différence des régimes alimentaires,




Europe®: Importations avant 1939 Le Bureau des relations
de denrées alimentaires

agricoles avec l'étranger (Office
pour |a consommation humaine et animale.

of Foreign Agricultural Rela-

Milliors H 1 . H
Importations de N tions) & Washington a estimé,
selon une premitre évaluation,
Cérdales et riz (pour ia consommalion humaine) 3.0 ’ s
SUETS . . et i e 0,5 que I'Europe continentale a be-
Gralsses (y compris "hulle végétale pour la con- . . a1
sornrnatig:l hurnpaine] ‘u. 9' ‘g, . P ..... 1,6 Soin d'lmporter 18 -m1“lOl‘lS de
Cérdnles (pour la consommation animale) , |, . 5.0 = *
Tourteaux (et gralnes oléaginsuses, transfor- tonnes de denrées ahrnentalres
mées en tourteaux) . ., . ... ... ... 4,0 . rter 3 1
Son (de céréales Importges), , . . . . .. . . 0,9 pours: 1. po & 2.000 calories
. [ k]
Total des impaortations. . . 1502 par personne et par jour l'appro-

visionnement en produits non
1] L'Evrope contlnentale {sans Tes lles britanniquas st I'ULR.S5.5.).

®) Ce ghiive comespond b environ 57 trillons do calories et oxprime - agricoles des pays libérés; 2. per-

mettre une certaine augmenta-
tion des importations des pays neutres; 3. fournir le minimum de ravitaillement
nécessaire pour empécher les épidémies et l'agitation de se propager dans les
pays ex-ennemis. Les importations devraient surtout consister en blé.

De plus, I'Afrique du Nord, par suite surtout de la grande sécheresse,
aurait besoin d'importer 2 millions de tonnes de céréales et une certaine
quantité de graisses, d’huiles et de sucre; il a été évalué que I'Extréme-Orient,
de son cbté, a besoin d'importer de 3 & 4 millions de tonnes, principalement
de céréales”. '

Enfin, on prévoit que la Grande-Bretagne importera environ 9.500.000
tonnes de blé, viande, sucre, produits laitiers, graisses et huiles.

Pour I’Europe continentale, les évaluations ci-dessus ont fixé les besoins
d'importation quelque peu au-dessus des quantités effectivement importées
avant 1939, tandis que pour la Grande-Bretagne, les besoins normaux d’im-
portation sous forme de denrées alimentaires (non compris les importations de
I'Eire) étaient de 13 & 14 millions de tonnes (moyenne de 1934—38). Pendant
la guerre, I'agriculture en Grande-Bretagne a été transformée afin d’augmenter
la production des céréales (marchandises volumineuses) en diminuant celle de la
viande (produit plus concentré), de maniére & réduire les quantités de denrées
alimentaires importées et a libérer ainsi un tonnage équivalent pour les besoins
de la guerre. En conséquence de cette transformation, la production, tant en
calories qu'en protéines, des denrées alimentaires fournies par 'agriculture britan-
nique pour la consommation humaine a augmenté d’au moins 70°%,. Pour
que cette politique fit praticable, il a fallu importer plus de viande (or, la
viande nécessaire a été, en fait, obtenue partiellement au titre du prét-bail).

* D'aprés d'autres évaluations, las besoins de I'Extréme-Orient sont encore plus élevés. Il manquerait au seul
Japon 4.500.000 tonnas de riz; Ja sijuation de ce pays est d'autant plus difficile que l'industrie japonaise, souf-
frant des effets des bombardements ot du mangue de malitres premibres, est dans une large mesure incapable
de fabriquer les produils d'exportation qui Jui sont indispensables pour payer les imporialions de denrées
alimentairas dont il & hesoin.
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Indépendamment de son changement d'orientation, I'agriculture britannique a
accru de plus de 20°%, le volume de sa production, malgré la perte d’environ
100.000 ouvriers du sexe masculin, remplacés par 117.000 femmes, appartenant
pour la plupart & l'armée féminine de terre, dont plus de 80.000 ont &té en-
rolées a cet effet, ainsi que par des écoliers et des volontaires adultes du sexe
masculin, qui ont consacré leurs vacances aux travaux de la campagne,

Les approvisionnements en blé nécessaires pour couvrir les
demandes d’importation des pays déficitaires sont disponibles, grace,
dans une large mesure, & la récolte de 1945, qui a été meilleure que jamais
aux Etats-Unis, ce qui a permis de compenser les réductions dans les autres
pays. La récoite mondiale de blé de 1945—46 n’accuserait en effet, selon les
évaluations, qu'un fléchissement de 5%, sur celle de 1944—45 et de 8%, sur
la moyenne des cinqg derniéres campagnes. Bien que les stocks de blé dispo-
nibles des quatre principaux pays producteurs, Etats-Unis, Canada, Argentine et

Australie, aient quelque peu diminué ces L .
Stocks de blé disponibles
aux Etats - Unis d'Amsérique,
au Canada, #&n Argentine et
en Australie.

derniéres années, ils sont encore considérables
par rapport aux moyennes d'avant-guerre.

Par bonheur, des pluies, survenues a 'automne

. i Al *
de 1945, ont préservé I'Australie d'une nou- Le 17 aodt rers do tonnes
velle récolte exceptionnellement mauvaise *, 1937 4.400

) ] . 1938 7.700
Mais la récolte de plantes fourragéres (spé- 1939 17.100
. . . 1940 20.500
cialement de mals pour les animaux) reste 1941 28,600
. . 1942 37.500
déficitaire; les perspectives dépendent, dans 1943 42,000

i 1944 26.600

une large mesure, de la prochaine récolte en 1948 21.300

Argentine, qui semble devoir étre trés belle. * gualuations.

Le café, le thé, le cacao et les produits déshydratés sont disponibles en
quantités suffisantes, mais il y a pénurie de sucre et de graisses sous diffé-
rentes formes. On pense que les envois de sucre aux pays d'Europe épuiseront
presque les stocks existants vers la fin de 1945, de sorte que le monde dépendra
uniquement, pour son ravitaillement, de la production courante {toutefois, les
renseignements provisoires provenant des principales régions productrices sont
favorables).

Pour ce qui est des graisses, les approvisionnements ont souffert
pendant la guerre de l'absence d'huiles végétales d’Extréme-Orient (soya du
Mandchoukouo, coprah et noix de palme de Malaisie, des Philippines, des Indes
néerlandaises et des lles du Pacifique, vernis (tung oil) de la Chine). 1l a
&té néanmoins assez facile pour les puissances occidentales de s’assurer des

* Le blé ot la riz représentant chacun environ 20%; de la consormnmation mondiale de denrées alimantaires et le
sucre &%. (1 axiste up commerce international considérabie de graisses el d’huile, mais fe (ait et, n général, la
viande sont fournis principalement par ta preduction locale.
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approvisionnements suffisants, du fait que les envois 4 'Europe continentale ont
été fortement réduits, que les Etats-Unis ont sensiblement augmenté leur pro-
duction (spécialement celle des graines oléagineuses) et que des progrds ont
été réalisés pour remplacer par d'autres les graisses (ou huiles) d'une espéce
donnée. Lorsque les hostilités ont pris fin, la situation s’est toutefois modifiée,
par suite des besoins considérables des pays libérés et des autres pays du
continent européen ot les approvisionnements locaux étaient faibles en consé-
quence des fortes réductions du bétail, et o, de plus, tous désiraient se dé-
dommager d'une insuffisance de Ja consommation de graisses qui durait sou-
vent depuis plusieurs années. La réouverture du Pacifique et la reprise de la
péche a la baleine ne devraient toutefois pas tarder & améliorer sensiblement
la situation,

D’aprés des renseignements donnés a une séance de 'UNRRA, & Londres,
en ao(it 1945, les pays libérés d’Europe ne pourront obtenir que les pourcen-
tages suivants des livraisons demandées: huiles et graisses, 38%,, fromage,
54°/,, lait condensé, 45°%, et produits déshydratés, 65°,. Dans son exposé du
17 septembre, le président des Etats-Unis a dit que «la mesure dans laquelle
nous pouvons couvrir les besoins minima des peuples libérés n’est plus limitée,
actuellement, par le tonnage disponible ni, pour la majorité des marchandises,
par une question d’approvisionnement. [l s’agit aujourd’hui avant tout d'un
double probleéme financier: d’abord obtenir des crédits ou négocier tous autres
arrangements financiers avec les pays d’Europe, puis mettre des fonds supplé-
mentaires a la disposition de 'UNRRA pour les secours urgents. »

U'Administration des nations unies de secours et de restau-
ration (UNRRA) a &ié instituée a 'automne de 1943 par les représentants de
quarante-quatre pays, réunis 4 Atlantic City aux Etats-Unis, et chargée de décider
des «mesures & prendre pour porter secours aux victimes de la guerre dans toute
région placée sous le contréle de 'une quelconque des nations unies». Chaque
nation membre dont le territoire n’avait pas été envahi devait verser une contribu-
tion approximativement égale a 1%/, de son revenu national pendant I'exercice clos
le 30 juin 1943, et tous les membres, qu'ils eussent ou non été envahis, devaient
participer & divers degrés aux dépenses administratives de l'organisation. Le
15 septembre 1943, les gouvernements membres avaient accordé, ou pris
I'initiative de faire approuver des contributions générales d'un montant de
1.868 millions de dollars et 17 millions de dollars a titre de contribution pour
dépenses administratives. La contribution générale des Etats-Unis s'est élevée
a 1.350 millions, dont les derniers 330 millions devaient é&tre utilisés a l'au-
tomne de 1945; la contribution de la Grande-Bretagne a été de 80 millions
de livres sterling (contre-valeur de 322 millions de dollars).



La Belgique, le Danemark, la France, les Pays-Bas et la Norvége n'ont
pas demandé d’aide & 'UNRRA, mais celle-ci secourt la Gréce, la Yougoslavie,
I'Albanie, la Pologne et la Tchécoslovaquie et, dans la mesure ou il s'agit du
rapatriement de personnes alliées déplacées, intervient dans les pays ex-ennemis
également. Certaines taches ont été entreprises en Chine, puis, & la session du
Conseil de 'UNRRA tenue a Londres, en aott 1945, I'autorisation a été donnée
de venir en aide & I'Autriche et & I'ltalie (& concurrence de 50 millions de
dollars pour ce dernier pays, l'aide étant limitée aux meéres et aux enfants).
Dans une décision prise & la méme session de Londres, il a été proposé que
les différents pays consentent une contribution supplémentaire égale de nouveau
a 1%/, de leur revenu national pour Pexercice clos le 30 juin 1943,

On peut encore mentionner que la séance inaugurale de 1’Organisation
des nations unies pour les denrées alimentaires et l'agriculture
(Food and Agricultural Organisation) s’est ouverte a Québec en octobre 1945;
cette organisation a été chargée de mettre a exécution les décisions adoptées

4 la conférence de Hot Springs, en 1943.

Les réparations urgentes a apporter aux principaux services
d’utilité publique et aux maisons d’'habitation sont évidemment
d’'une importance capitale dans les régions fortement touchées par les bom-
bardements aériens et les opérations de guerre terrestre. Dans la plupart des
cas, les usines de distribution d’eau et les centrales électriques ont &té les
premiéres remises en état de fonctionner, tandis qu’il faut attendre pour rouvrir
les usines & gaz qu'on ait pu obvier a la pénurie de charbon. La réparation des
maisons d’habitation est dans une large mesure une question d’effort individuel
et 'expérience monire que celui-ci est grandement facilité si les propriétaires ou
locataires ont la certitude de bénéficier personnellement de toutes les amélio-
rations qu’ils sont en mesure de faire.

Les difficultés décrites ci-dessus sont le lot de la majeure partie de I'Eu-
rope continentale; la Grande-Bretagne a, elle aussi, & se préoccuper de
trouver des logements pour ceux dont les foyers ont été détruits par les raids
aériens. Dans ce pays, toutefois, la suspension effective de I'activité de l'industrie
du béatiment pendant prés de six années de guerre a été un facteur plus im-
portant de la pénurie des logements. En Grande-Bretagne, PEtat s'est de plus
en plus préoccupé de la question des logements, mais lentreprise privée est
elle aussi active. L'Etat et les entreprises privées de construction sont, toutefois,

génés par le manque de matériaux et d’ouvriers qualifiés,

Avant d'aborder les problémes qui se posent au monde entier plutét qu’a
I'Europe éprouvée par la guerre, il convient de souligner que dans un grand
nombre de pays une fatigue générale et prolongée, souvent aggravée



par la sous-alimentation, a tendu & retarder la reprise normale des activités,
Les pays qui ont été occupés supportent en outre maintenant les conséquences
d’'une réduction délibérée de leur production tant que la guerre a duré (destinée
a réduire les disponibilités de la puissance occupante) et des habitudes prises
spécialement par les jeunes gens servant dans le maquis et dans des mouvements
similaires de résistance, de nombreux jeunes gens au-dessous d’'un certain age
n'ayant jamais fait de travail sérieux et soutenu. Le rendement est, évidemment,
dans une large mesure une question d'entrainement et de routine, aussi faudra-t-il
un certain temps pour compenser les occasions perdues et pour quhommes et
femmes modifient leur comportement. Une alimentation meilleure aide certainement
4 arranger les choses, et 'énormité méme de la tache & accomplir est un motif
puissant pour que tous les intéressés y contribuent de tout leur pouvqir.
Lo * *

La cessation des hostilités en Europe n'a nullement diminué les difficultés
de la navigation. Au contraire, tant qu'a duré la guerre avec le Japon,
la tension a plutét augmenté; il fallait, en effet, donner la priorité aux exigences
de cette guerre; or cellesci étaient déterminées par les grandes distances a
couvrir dans le Pacifique et par la nécessité, en Extréme.Orient, d'utiliser
des navires aux fins d'entreposage, les entrepbts ordinaires faisant grande-
ment défaut dans la zone des opérations effectives de guerre. Mais, méme
lorsque la guerre avec le Japon eut pris fin, la tension ne s'atténua pas. Tout
d’abord, il fallut des navires pour ramener les troupes des théatres de guerre
disséminés sur de vastes étendues, I'opinion réclamant une prompte démobilisa-
tion. En second liey, il devint nécessaire d’expédier de plus grandes quantités
de matiéres premiéres pour que les activités du temps de paix pussent reprendre,
et il était urgent d’envoyer des denrées alimentaires dans les pays & production
déficitaire ou des années de disette avaient rendu les secours indispensables.

I n’a pas encore été publié {en novembre 1945) de chiffres complets sur
les pertes subies par la marine pendant la guerre et sur la répartition des
navires entre les différentes nations a la fin de la guerre; il est en effet assez
difficile d’établir des statistiques, puisque nombre de navires ont été transférés
du service de la marine marchande d'un pays a celui d'un autre pays et que
leur affectation finale exigera un certain temps. On sait, toutefois, que, grice
au succés de l'exécution des programmes de construction navale, d’'une ampleur
encore jamais imaginée (surtout aux Etats-Unis), Ie tonnage disponible était plus
considérable en été 1945 qu'en 1939; mais les vieux navires portaient naturelle-
ment plus de traces d’usure et les nouveaux avaient surtout été construits sur
des modéles standardisés, dont tous les types ne sont pas parfaitement adaptés

aux usages du temps de paix.



Dans le Livre blanc sur Pertes de navires marchands

les «Statistiques relatives a pour toutes causes.

’ - Grande- Pays Pays
Peffort de guerre de la Grande Pérlode Bratagne allids neutres Total
Bretagne», les pertes de navires Milliers ds tonnes briles
marchands subies par les na- 1939 (sept.-déc.) 498 20 347 235
. . 1940 (janv.-déc) | 2725 822 1.002 4.549
tions unies et les pays neutres
pay; 1941 » » | 3047 | 1209 347 | 4693

sont données comme suit pour 1942 »  » 3.605 4,394 249 8.328

- 1943 1.678 1.886 82 9.646
la période de septembre 1939 v
, Total. . | 11643 | g0 20271 | 22161
a décembre 1943.

Les chiffres se réferent 3 des navires de lous tonnages et comprennent
las pertes duss & I'actlon des ennemls et aux hasards ordinaires de la navi-
gation (rlsques rmaritimes),

Le tonnage disponible
dans le monde entier a I'ou-
verture des hostilités en 1939 aurait été d’environ 74 miillions de tonnes
brutes®.

Le tonnage de la flotte marchande de haute mer voguant sous pavillon
britannique en 1939, au début de la derniére guerre, était environ le méme
qu'au début de la guerre précédente; il était au total de 17 millions et demi
de tonnes brutes sous la forme de navires d'au moins 1.600 tonnes brutes. Les
pertes subies pendant la guerre ont été compensées, en partie par la produc-
tion des chantiers maritimes britanniques (4 millions et demi de tonnes brutes
jusqu’a la fin de 1943 et 5.700.000 tonnes jusqu'a la fin de I'année suivante),
en partie par celle des chantiers canadiens, en partie par l'achat ou lacquisi-
tion temporaire aux Etats-Unis et 4 d’autres pays de navires déja existants ou
neufs, en partie enfin par prises. Néanmoins, les pertes ont excédé les gains
et le tonnage de la flotte marchande de haute mer voguant sous pavillon
britannique a la fin de 1943 était de 15 millions et demi de tonnes brutes
sous la forme de navires d’au moins 1.600 tonnes brutes. De plus, si 'on tient
compte des navires qui en temps voulu retourneront sous d’autres pavillons, le
total est de 13 millions et demi de tomnes brutes — soit une diminution de
23%,. Mais, depuis le début de 1944, la situation s’est améliorée.

En 1939, la capacité de la flotte marchande des Etats-Unis était de
11 millions et demi de tonnes brutes, dont 6 millions et demi ont &té per-
dues pendant la guerre. La nouvelle production a, toutefois, atteint le total
étonnant de 56 millions et demi de tonnes brutes (du début de 1942 au
milieu de 1945: 50.600.000 tonnes), de sorte qu’a la fin de la guerre la
capacité de la flotte marchande des Etats-Unis était de 61 millions et demi de
tonnes brutes,
* Il asi difficite d'oblenir des chifires entidrement comparables pour les différents pays puisque les stalistiques
de la navigation ne portant pas foujours sur les mémes catégoties de navires {cerlaines comprenneant lgs navires
de tous tonnages, d'avires seulsment les pavires de haute mer dépassant un cerfain minimum: 1.600 tonnes

brutes, on ragle générale, dans les statisliques britanniques et 2.000 fonnes brutes, en ragle générale, dans les
stalistiques des Efats-Unis).
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Pendant 'été de 1945, 44 millions de tonnes (tonnage réel) de la flotte
marchande des Etats-Unis étaient placées sous autorité de I' Administration de
la marine de guerre. Le grand développement pris par la flotte pendant la
guerre améne & se demander quelle sera a Favenir la capacité normale de la
flotte marchande et quel sera le meilleur moyen d’utiliser le surplus des navires:
faudra-t-il les vendre a prix réduit ou les déclarer hors service? En vertu de
la législation adoptée en octobre par le Congrés, 19 millions de tonnes brutes
de navires marchands en excédent, représentant une valeur de 17 milliards de
dollars, devaient étre vendues a des prix représentant 35 & 40%, du coit local
d’avant-guerre, la préférence étant donnée aux acheteurs des Etats-Unis. La
nouvelle législation prévoit le maintien par les Etats-Unis d’une flotte marchande
capable de transporter tout le commerce local par voie d’eau et «une fraction
considérable» du commerce extérieur de la nation, enfin, des navires susceptibles
de servir comme batiments auxiliaires de l'armée et de la marine en cas de
guerre. Les navires doivent appartenir a et &tre affrétés par des citoyens
américains; ils doivent comprendre les «types de vaisseaux les mieux équipés,
les plus solides et les mieux adaptés» et doivent étre munis d’un outillage de
réparation appartenant a des Américains, &tre assurés auprés de compagnies
d’assurances maritimes américaines et tous les aufres services doivent &tre
américains. Des personnes autres que des citoyens des Etats-Unis ne sont
admises a acheter des navires que s'il est reconnu que l'achat «n’est pas
incompatible avec la politique de défense nationale des Etats-Unis» et si les
navires en question sont restés sur le marché & la disposition des citoyens des
Etats.Unis pendant un temps raisonnable sans qu'aucune offre adéquate ait
éte faite. Méme aprés le vote de cette loi, une décision doit encore étre prise
pour décider du sort des «liberty ships» qui sont relativement lents.

La question de l'avenir de la navigation a également été soulevée du
point de vue international, ayant, entre aufres, &té discutée lors de la sup-
pression de «I’Administration unie pour les transports maritimes» (United Mari-
time Administration).

Des janvier 1942, c'est-a-dire dans les six semaines qui ont suivi I'entrée
en guerre de 'Amérique, la Grande-Bretagne et les Etats-Unis se sont engagés
a4 mettre en commun les navires dont ils disposaient et ont établi a cette fin
un «Conseil pour les transports maritimes en temps de guerre»
(War Shipping Board). Deux ans et demi plus tard, un nouvel accord est
intervenu, le 5 acit 1944, entre la Belgique, le Canada, les Etats-Unis, la France
libre, la Grande-Bretagne, la Gréce, la Norvége, les Pays-Bas et la Pologne*

Y Sont devenus membres uliérieurement: I'Australie, le Brésil, le Chili, la Danemark, Uinde, la Nouvelle-Zélanda,
I'Unian Sud-Africaine et la Yougoslavie, sinsi que la Suede, bien que pays neutre. Sont membras actifs du
Conseil exéculif: les Efats-Unis, la France, la Grande-Bretagne, la Norvége ef les Pays-Bas, les autres étant
mambres associés. .



pour continuer la collaboration entre allids en matiére de transports maritimes
jusqu’'a ce que la situation internationale soit redevenue normale. Un « Conseil
des nations unies pour les transports maritimes» (United Maritime Council) a
été créé 3 cette fin, dans lequel tous les gouvernements participants ont été
représentés, tandis que les questions relatives & l'utilisation effective du tonnage
ont été traitées par un « Conseil exécutif » ayant des burcaux 4 Washington et
4 Londres. ll était entendu que les arrangements relatifs a cette mise en
commun (pool} devaient rester en vigueur pendant six mois aprés la cessation
des hostilités. En ce qui concerne le tonnage disponible pour le commerce, le
« pool » assurerait a tous les membres intéressés aux opérations commerciales
une participation équitable, pour éviter qu'un pays ne soit indGment favorisé
par rapport & un autre. La répartition des contingents a été trés difficile, I'in-
compatibilité des demandes étant souvent de caractére incommensurable (les
besoins civils entrant en conflit avec les besoins militaires, les demandes
humanitaires avec les exigences des transactions commerciales, etc.). En fait,
la navigation a été souvent le facteur qui a limité les importations d’un pays;
il n’a pas &té rare qu'on ait pu se procurer les marchandises demandées, mais
non pas le tonnage nécessaire & leur transport.

A la séance d'octobre 1945 du « Conseil central pour les transports
maritimes» ([Unified Maritime Executive Board), il a &té décidé que le
2 septembre 1945 serait considéré comme date de «la suspension générale des
hostilités» et le 2 mars 1946, comme date d’expiration de Vaccord sur la
navigation. Certaines mesures doivent, toutefois, étre prises pendant la période
intermédiaire pour simplifier le contrdle afin de fournir une base réguliére
facilitant le retour & des méthodes de navigation commerciale plus normales.
Ainsi, toutes les opérations par navires-citernes devaient &ire libérées du
controle apres la fin d’octobre 1943, et le Conseil a €largi certaines restrictions
relatives au transfert de navires et au frétement a4 terme des navires a des
particuliers ou a des entreprises. En vue d’examiner les problémes que posera
le retour & la concurrence commerciale, le Conseil a décidé, en outre, a titre
d’expérience, de rétablir I'entreprise privée dans une ou plusieurs «zones com-
merciales »; mais, & I'époque, il n'a pas fait connaitre les zones choisies, et la
date a laquelle les nouvelles mesures prendraient effet devait é&tre fixée
ultérieurement. En fait, il a &té décidé de tenir une nouvelle séance en janvier
1946, «pour avoir l'occasion d’examiner s'il serait désirable de continuer la
coopération dans le domaine de la navigation aprés la date & laquelle doi-
vent actuellement cesser les fonctions de lorganisation maritime des nations
unies »,



En janvier 1942, les gouvernements de la Grande-Bretagne et des Etats-Unis
avalent également pris linitiative d'instituer le Conseil central des ma-
tiéres premiéres (Combined Raw Materials Board) pour assurer Futilisation
méthodique et rapide des ressources en matiéres premiéres des nations unies
nécessaires a la poursuite de la guerre. Certaines modifications ont été apportées
avec le temps, mais les pouvoirs du Conseil ont été strictement maintenus sur
les produits essentiels toutes les fois que 'approvisionnement en a été insuffisant.
D’aprés le troisiéme rapport annuel du Conseil central, publié en mai 1945,
I'approvisionnement international en matiéres premiéres en général a fait des
progrés sensibles; cette amélioration s'est méme accentuée aprés la cessation
des hostilités en Europe. Mais la nécessité d’approvisionner maints pays
européens en matiéres premiéres et la reprise graduelle de la production
civile, tandis que la production de guerre devait encore se poursuivre sur
une vaste échelle, ont provoqué une nouvelle pénuric de diverses marchan-
dises. Graduellement, toutefois, certaines atténuations ont été apportées: en
juillet 1945, par exemple, le Conseil a cessé de servir de centrale pour I'allo-
cation de zinc, I'approvisionnement étant devenu assez abondant, et le cuivre
et le nickel ont été rayés, en septembre 1945, de la liste des matiéres premiéres
allouées. Enfin, en décembre 1945, Washington, Londres et Ottawa ont annoncé
simultanément que le Conseil central des matiéres premiéres {ainsi que le Conseil
central de la production et des ressources) cesserait de fonctionner 4 la fin de
1945. Pour un petit nombre de marchandises dont la pénurie se faisait encore
sentir dans tout l'univers en comparaison des besoins des pays consommateurs
{notamment les cotonnades, |'étain, le caoutchouc et le sucre), certains comités
institués par le Conseil central des matiéres premiéres poursuivraient néanmoins
leur activité aussi longtemps que cette pénurie l'exigerait. Le Conseil central
des denrées alimentaires serait, au contraire, maintenu comme organisme de
contrdle et de coordination, étant donnée la persistance de la pénurie mondiale
d’un grand nombre de produits alimentaires; mais on prévoyait que ce Conseil
également serait dissous au plus tard le 30 juin 1946.

Les hostilités terminées, les approvisionnements accumulés par les gouverne-
ments deviennent disponibles en quantités de plus en plus grandes et, bien
que certains produits manquent encore, la tiche générale consiste & I'heure
actuelle 2 assurer la mise en vente régulidre de stocks en excédent trés divers.
Ce qu'il faut, c’est vendre les stocks disponibles aussi rapidement que possible,
pour profiter encore du marché favorable pour les vendeurs, ce qui est dési-
rable non seulement comme moyen de dédommagement mais aussi en vue de
désorganiser le moins possible la production du temps de paix. De plus, ces
ventes devraient contribuer 4 empécher une hausse des prix en période de



forte demande. Malheureusement les perturbations ne peuvent &tre évitées sur
toute la ligne, de graves problémes se posant partout ou il existe des
stocks énormes, ou lorsque la production du temps de guerre
s’est développée trés au dela des besoins du temps de paix™

Dans la mesure ou il s’agit de stocks, la laine représente un cas extréme.
Pendant la guerre, le gouvernement britannique a fait des achats massifs de
la production de laine des trois Dominions, Australie, Nouvelle-Zélande et
Afrique du Sud, qui fournissent ensemble environ 40°%, de la production
totale de laine dans le monde entier et les deux tiers de I'excédent exportable
faisant 'objet du commerce international. A Yautomne de 1945, Vexcédent des
trois Dominions, ajouté aux stocks accumulés en Amérique latine, atteignait
environ 2 millions de tonnes, soit plus que I'excédent exportable de deux années
avant la guerre. On a calculé que si les nouvelles tontes fournissaient les mémes
surplus exportables qu'avant la guerre, il faudrait treize années pour vendre

1 * 3
Fexcédent existant, méme si la con- Laine: Production mondiale?.

sommation de vétements de laine aug-

. . 1934 1930 1
mentait de 12°%, par rapport a celle Pays 943
y . Milllsre de tonnes
d’avant-guerre. Pour résoudre le pro-
bla i s'est ainsi g, 1 Australie . . . . 461 . 512 498
eme qul sest ainsi pose, les gouver- Argentlne . . . . 165 176 236
: Etats-Unis . . . 204 204 190
nements de Grande-Bretagne, d’Aus Nouvellazélande 120 181 150
tralie, de Nouvelle-Zélande et d’Afrique | Afrique du Sud . 29 1199 1202)
o U.R.S.8 . ... 58 136 1052
du Sud ont formé une organisation | Uruguay. . . . . 51 61 62
o . Autres pays . . . 487 g21 5402
commune {constituée en société com- i
. Total . . | 1.645 1.870 | (1.900)%)
merciale), pour acheter, conserver et
. e 13S T A i tatist] de la Sociéid des Nati
vendre la laine en qualité d’agent des 7 504s i i S e o oo shitirs mroveome,
. Note: La produclion totale de lalne dans & monde antier
quatre gouvernements. Cette organi- en 1943 est zinsi évaluée 4 1,9 million de tonnes, dont un
N N quart goviear peovenalt d' Australle et un huluama d Argen—
sation reviendra au systdéme des en-  tine. Dans les achals massifs du gouvernsment
en 1543—44, le prix payd 3 |'Australis et 2 Ia Nouvelie-
] M 4 3 Zélande pour le produit do la nouvells tonta a §té supdrlaur
chéres pratiqué avant la guerre, mais  Zélande pour o produll fo Jor o

achats et ventes seront soumis & cer-

tains «prix minima» (reserve prices) fixés par les représentants des quatre
gouvernements, alors que I'organisation commune ne pourra procéder qu'a des
«modifications minimes» des prix. Cet arrangement montre 3 quel point la
fixation du prix de la laine est importante, du point de vue économique
et, par suite, du point de vue politique, pour les pays intéressés. Le diffi-
cile sera, naturellement, de traiter les prix de la laine de maniére & assurer
non seulement la vente de la production courante, mais aussi la liquidation
graduelle des stocks existants, ceux accumulés par la Grande-Bretagne pendant
la guerre étant évalués a 160 millions de livres sterling.

* Cf, las arficles sur los divers problémes relafifs sux matidres pramiéres parus dans « The Economist» (de Londres)
les 2 juin, 4 et 11 aodl, B, 22 ot 29 seplembre et & octobre 1945, sinsi qus les arficles sur «L'économia des
marchandises enlre la guerre &t la paix» parus dans la <« Nouveslie Gazette de Zuricha les 4 et 5 novembre 1945.



Pour le coton, les stocks étaient de 28.600.000 balles & la fin de juillet
1945, alors qu'ils s'élevaient & 21.600.000 en 1939 et a environ la moitié en
1929. Le coton ne représente donc pas un cas extréme comme la laine, mais
la vente des stocks accumulés pose tout de méme un probléme difficile. En
novembre 1944, le gouvernement des Etats-Unis a accordé une prime & P'ex-
portation de 4 cents par livre; cette mesure affecte la situation dans d’autres
régions productrices également. Une conférence internationale a été convoquée
pour traiter le probléme du coton et des discussions préliminaires ont eu lieu,
mais aucun accord définitif n’est encore intervenu. En dehors de 'U.R.S. S.
et de la Chine, la production mondiale de coton en 1943 était en pratique a
son niveau d’avant-guerre, soit environ 22 millions de balles, ou prés de
5 millions de tonnes, dont la moitié (11.400.000 balles®) était produite aux
Etats-Unis; sur ce total, prés d'un cinquidme venait de Ilnde, un bon
dixiéme du Brésil et un vingt-cinquieme de I'Egypte. Toutefois, les producteurs de
coton ont & lutter non seulement contre la concurrence qu'ils se font entre
eux, mais, ce qui est plus grave, contre l'accroissement des ventes de rayonne
sur les divers marchés. En 1945, le coton a récolter aux Etats-Unis ne couvrait
plus que 18 millions d'acres, soit une surface inférieure de 10%, a celle de la
récolte de 1944 et la plus petite depuis 1885; le rendement de la récolte de
1945 a été officiellement évalué a 9.800.000 balles.

Pour le caoutchouc, les stocks considérables non vendus ne soulévent
pas de difficultés, mais I'énorme développement de lindustrie synthétique,
pendant la guerre, donne quelque inquiétude, spécialement aux Etats-Unis qui
ont produit 900.000 tonnes de caoutchouc artificiel en 1945 et dont la capacité
maxima de production semble étre de 1.200.000 tonnes par an. Pendant la
guerre, les pays auxquels les nations unies avaient accés ne produisaient pas tout
a fait 200,000 tonnes de caoutchouc naturel par an, alors que la production
totale d’'avant-guerre de ce caoutchouc était d’environ 1 million de tonnes par
an. Dix pour-cent des plantations de caoutchouc de la Malaisie ont &té détruits
pendant I'occupation. On évalue qu'il faudra trois ou quatre ans pour ramener
la production de cacutchouc naturel a 1.500.000 tonnes, mais il faudra auparavant
trouver la solution du probléme que pose 'industrie du cacutchouc synthétique.
Entre 1937 et 1939, le prix moyen du caoutchouc a été d'environ 8 pence et
demi la livre. Toutefois, pour les stocks de caoutchouc trouvés en Malaisie, le
contrdle britannique a fixé le prix & 10 pence la livre, contre un prix contréié de
18 pence sur le marché britannique; les opinions divergent quant au prix permanent
auquel les plantations seront en mesure de fournir du caoutchouc & l'avenir.

* La consomeaiion nationale ayx Etats-Unis, une fois satisfaites les demandes accumuléess, s'élave annusiloment,

daprés ites calculs, & pau prés & 9—10 millions de baltes maintepant que la guerre ost farminge. En 1944, la
production de coton des Etals-Unis étaif de 12.200.000 balles o en 1945 slle n'est plus évaluda qu's 10 millions.



Varfations des prix des matidres premidres
sut les marchés des Etats-Unis.

Juillet % Juiltet Yo

Prodult Qualit Unlts do de
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Cuir . . . . [ Chrenp ealf & grade, Mask composite . | $peraguarefood| 0,270 13| 0,986 v + 265] 0,392 | 0,529 + 35
Peaux . . .| Grew safted yachrs,

Mo | heawy mativn sty Shicago . | esnlypiclh . 174, 30 + &9 111 187*| + 35
Plomb . . .| Pig, varly deliveey, dow York . . . . | escbrperdd .| 4,35 8,60 + 98| 4,85 650 *| + 34
Sucra . . .| SE0conlifepal, defy paid, M.Y. . . . | omtaperlh L | 3,54 18,31 + £I7] 2,85 375 1 + 32
Fer ot acior . | Hy ira, basie, Yaley Ewoaus . . . | §porgross ko (14,35 465,00 + 21| 2050 [24,60 *( + 20
Cuivre . ., .| Helrlghie, N, T, rofinory eivalood . . | ooslbeqoe b . |14, 121 D18,75  2)] + 33| 10,127 |11,8T.* | + 17
Etain . . . .| Streils, bew¥ork . ., . ., .. et lk L [41,75  |49,87, | + F9|46,60 |52,00 *|+ 7
Aluminium . | W, 1 Virgin, B8 0 Y . . . . . s . .| 023631 03061 + [ 020 0,15 *{ - 25

Indice non pondéré des produils ci-dessus . . . . 1oo 243 — 160 161 —

1) Moysnna annuglle. 2) Les prix de 1913 &t de 1920 sont ceux hors marché.

* Ppix maximum fixé par J'Etat.

Pour le cuivre, la situation de I'approvisionnement est déterminée, d’une
part, par une augmentation de 30 & 50°, de la production pendant la guerre
et, d’autre part, par I'accumulation entre les mains des gouvernements des
Etats-Unis et de la Grande-Bretagne de stocks qui sont encore accrus par des
montants considérables de vieux métal récupéré provenant de l'équipement de
guerre en excédent. Au total, les stocks ainsi accrus, mais sans aucune addition
provenant de la production courante, suffiront probablement pour répondre
une demande mondiale de quelque 2 millions de tonnes pendant un an a dater
de l'automne de 1945. Sans aucun doute, la production courante devra étre
réduite, mais il est probable que la demande sera gonflée par la constitution
d'un stock de réserve aux Etats-Unis (le cuivre étant un produit stratégique)
et par des demandes plus fortes de cuivre pour l'industrie automobile et
Yexécution des projets d'électrification, Un des facteurs importants est, toutefois,
constitué par lampleur encore inconnue de la concurrence que pourront faire
des métaux légers produits &4 bon compte.

En 1943, la production totale d’aluminium dans le monde entier (soit
plus de 2 millions de tonnes) &tait triple de celle de 1939 et, dans le cas du
magnésium (avec une production annuelle de plus de 250.000 tonnes), le taux
d’accroissement était méme plus élevé. Pendant la guerre, la production de ces



deux métaux a été en majeure partie réservée a la fabrication des aéroplanes;
il y a donc une marge permettant une forte augmentation de leur utilisation
par les civils, et celle-ci sera facilitée par le fait que leur prix est maintenant
inférieur & celui d’avant-guerre. Le colt de la production varie considérable-
ment d’'un pays a l'autre, étant, par exemple, plus élevé en Grande-Bretagne
qu'aux Etats-Unis. Etant donnée I'importance de ces métaux pour lindustrie,
les autorités du contréle des prix britannique ont essayé de réduire la marge
différentielle.

La production mondiale d’huile minérale accuse une augmentation
d'environ 30%, pendant la guerre (de 2.085 millions de barils” en 1939 a
quelgque 2.650 millions en 1945). Sur le total de 1945, 69°/, avaient été produits
par les Etats-Unis, 14, par I'’Amérique latine, 9%, par Y'U.R.5.S., 7%, par le
Moyen-Orient et 1%, par les autres régions. Il en existe des stocks assez con-
sidérables et, lorsque les transports militaires seront achevés, I'approvisionne-
ment normal pourra aisément &tre mis a la disposition des consommateurs civils,
Le 24 septembre 1945, un traité anglo-américain relatif a l'huile minérale a été
signé a Londres pour remplacer un traité antérieur qui avait soulevé de fortes
objections aux Etats-Unis. Le nouveau traité établit une «Commission inter-
nationale du pétrole» de six membres dans laquelle la Grande-Bretagne et les
Etats-Unis ont chacun trois représentants officiels; cette commission étudiera
les problémes affectant 'industrie de 'huile minérale et pourra recommander
que des mesures soient prises pour assurer une meilleure relation entre loffre
et la demande. Les rapports de la commission seront publiés par les gouverne-
ments, chacun d’eux ayant le droit de réviser les recommandations de la com-
mission, mais aucun n’étant libre de faire paraitre le rapport sans 'autre. Le
traité prévoit en outre la convocation d'une conférence internationale de I'huile

minérale «<dés que les circonstances le permetiront»,

Pour les matiéres premiéres industrielles dont il y a pénurie, la
situation n'est pas la méme sur tous les marchés. En Grande-Bretagne et aux
Etats-Unis par exemple, il n'y a pas de pénurie vraiment grave de charbon,
sauf pour les expéditions a I'étranger; mais sur le continent européen le manque
de charbon, comme il a été souligné plus haut, est des plus graves. Du point
de vue du marché britannique, par exemple, I'approvisionnement est insuffisant
pour les matiéres sujvantes:

1° Bois: trés demandé pour la reprise de l'activité dans I'industrie du

batiment et pour maints autres objets; les ressources nationales
* Un baril dquivaut & 42 gallons des Efais-Unis ou 1,59 hectolitre. Ls nombre de barils a la lonne dépend du

polds spscifique du pétrole, qui varie quelque peu. Aux Efafs-Unis une tonne éouivaut appraximativement A
74 barils et en U,R.5.5, & 7,3 barils.



ont été trés fortement mises & contribution pendant la guerre,
Principale source d'approvisionnement: Europe septentrionale,
ou il est malheureusement difficile d’obtenir un accroissement
immédiat du rendement, en partie faute de main-d’ceuvre, en
partie & cause du temps considérable qui s’écoule entre la coupe
des arbres et le chargement effectif pour 'exportation.

2" Pate de bois et papier: 95%; de 'approvisionnement d’avant-guerre
provenaient de I'Europe septentrionale,

3° Cuir: pénurie, spécialement de cuir pour semelles, due a la forte de-
mande pour 'armée et A ["épuisement du bétail en Europe con-
tinentale.

Pour le caoutchouc (mentionné plus haut) et 1’étain, la situation est
alourdie par une certaine incertitude quant au rythme des arrivages provenant
d'Orient. Les autres marchandises qui dépendent principalement de l'approvi-
sionnement oriental sont le chanvre des Philippines (hard hemp), le plomb
de Birmanie et le jute de I'Inde britannique, o la pénurie de denrées ali-
mentaires a fait remplacer la production du jute par celle du riz.

Alors qu’il faut encore un tonnage si considérable pour les transports
militaires et que maintes marchandises restent soumises 4 des mesures de con-
trole de différentes catégories, la reconstitution des marchés internationaux des
marchandises n'a fait que des progrés relativement minimes. On a pourtant
dit que la bourse du coton a Alexandrie et quelques bourses des marchandises
aux Etats-Unis ont fait des préparatifs en vue d’une reprise de leurs transactions
ordinaires au début de 1946. La structure future du marché britannique est
encore & l'étude, étant donné qu'elle dépendra en partic de la mesure dans
laquelle le gouvernement continuera le systdme des achats massifs quil a
inauguré pendant la guerre, et en partie aussi de lattitude qui sera adoptée
a ['égard des transactions & terme.

Les services publics compétents et diverses organisations internationales
de contrble ont naturellement rassemblé des données statistiques aussi
complétes que possible sur la situation de l'approvisionnement des diverses
matiéres premiéres; mais ils ont jusqu’a présent fait connaitre relativement peu
de chiffres, s’en tenant, en régle générale, a la publication de comptes rendus
généraux. Cette attitude est en partie une survivance de 'habitude d'observer
le secret prise pendant la guerre et peut aussi, dans une certaine mesure, étre
due a Pincertitude qui pése encore sur I'avenir des contréles de Etat sur les
marchés des marchandises, spécialement en Grande-Bretagne, 4 la constitution
de stocks de réserves stratégiques, spécialement aux Etats-Unis, et a la liqui-

dation des stocks de guerre restants.



A part quelques exceptions, la situation des marchés des marchandises
dans le monde entier commence d’étre caractérisée par l'existence d’un approvi-
sionnement suffisant et parfois méme abondant. Dans les pays dont le systéme
de transport est en bon état et qui disposent de devises étrangéres en quantité
suffisante, le contrdle deviendra bientét inutile pour la répartition de rations
de matiéres premiéres entre les différentes régions et entre les entreprises
individuelles et les consommateurs. Dans ces circonstances, le maintien d'un
équilibre satisfaisant dépendra surtout du volume des demandes et, par consé-
quent, de la reprise des activités du temps de paix dans le monde entier. Apreés
1929, les producteurs de matiéres premidres et de denrées alimentaires ont
encore plus souffert de la diminution du volume de la production industrielle
dans les grands pays manufacturiers que les entreprises industrielles elles-mémes;
c’est 13 une legon quil ne faut pas oublier.

*
# *

Tout en faisant de leur mieux pour triompher des obstacles qui s’opposent
a la reprise du commerce et de la production et pour atténuer les bouleversements
que peuvent provoquer des stocks trop abondants et une trop grande capacité
de production dans certains domaines, les gouvernements, maintenant que cette
guerre longue et coliteuse est terminéde, portent de plus en plus leur attention
sur les problémes plus permanents qu'il faut résoudre avant de pouvoir
rétablir des conditions de vie & peu prés normales.

Echange des billets en circulation et approvisionnement en monnaie.

A lheure actuelle, nous vivons tous (méme en U.R.5.5)) sous un régime
d'«économie monétaire», c'est-d-dire que la monnaie est le moyen qui
permet de se procurer des marchandises et des services et, en temps de paix,
lorsqu’ont pris fin les mesures de conscription, de réquisition, etc., elle en devient
presque le seul moyen. En temps normal, il faut & chaque pays une monnaie
qui se préte aux échanges, non seulement & ['intérieur, mais aussi dans les
relations avec les autres économies, ces deux aspects de la question étant
intimement liés. En effet, lorsque des mesures ont été prises pour ramener
lordre dans un systéme monétaire, les conditions gouvernant Papprovision-
nement intérieur et les relations avec I'étranger ont en général &té réglées en
méme temps. Mais la guerre avait graduellement réduit le commerce non officiel
4 un niveau tellement bas qu'en 1944 et en 1945 les questions d'ordre moné-
taire intérieures et extérieures pouvaient, plus qu’en temps normal, étre consi-
dérées séparément,
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Dans un grand nombre de pays libérés, une des premiéres mesures
monétaires a été VYéchange des billets en circulation. La Corse (en
octobre 1943) a été la premiére région ol cette mesure a été appliquée; la
Belgique a suivi en octobre 1944; puis, I'année d’aprés (1945), la France en
juin, les Pays-Bas et le Danemark en juillet, la Norvége en septembre et la
Tchécoslovaquie en octobre, Partout ou I'échange des billets a &té ordonné, les
anciens billets ont perdu leur pouvoir libératoire et de nouveaux billets ont été
émis; mais, malgré cette similitude fondamentale, 'objet principal que se sont
proposé les autorités, de méme que les arrangements conclus, a varié con-
sidérablement d’un lieu 3 I'autre. Dans tous les cas, quiconque possédait des
billets devait les déclarer pour sauvegarder ses droits, mais le montant des
billets immédiatement rendu a leur propriétaire et le montant immobilisé
pendant une période plus ou moins longue ont été fixés selon des régles trés
diverses. '

1° En Corse, on ne se proposait pas tant de contrdler le montant de
pouvoir monétaire d'achat entre les mains du public que d’étre & méme de
décider si les entreprises privées et les particuliers seraient ou non autorisés
4 conserver les billets en question, en raison de leur activité pendant la guerre,
et en méme temps d’étre en mesure d'empécher les billets d’affluer de la France
occupée. Les coupures de 100, 500, 1.000 et 5.000 francs des billets de la
Banque de France ont été retirées de la circulation. Les détenteurs de billets,
dans la mesure ol ils avaient la faculté de disposer de leurs fonds, regurent
en échange des «billets du Trésor central du Comité frangais de la Libération
nationale». Les diverses mesures de blocage ont provoqué une contraction
immédiate de 40°%, dans la circulation monétaire, mais ce résultat a été de
durée relativement bréve; une des raisons de cette briéveté a é&té que les déten-
teurs ont pu utiliser une forte proportion des certificats requs en échange de
leurs billets pour se faire ouvrir des comptes en banque, dont ils ont pu
graduellement retirer les fonds {c’est seulement & partir de juillet 1944 que,
75%/, des soldes en banque qui dépassaient 20,000 francs ont été blogués). De
plus, il a fallu émettre de nouveaux billets, en particulier & I'occasion du
passage de nombreuses troupes a travers I'lle. Au total, il a &té retiré environ
1.880 millions de billets, mais, a 'automne de 1944, 2.250 millions de nouveaux

billets avaient été émis.

2* En Belgique, au contraire, 'échange des billets avait pour principal
objet de réduire les moyens de payement disponibles; il s’agissait de ramener
la circulation & un montant compatible avec le niveau actuel des gains et des

prix, la circulation étant considérée comme excessive par rapport aux cotts et



aux prix moyens et par rapport aussi au cours de change nouvellement fixé a
176,625 francs belges pour une livre sterling (cours qui avait &é en vigueur au
Congo belge pendant la guerre). Pour obtenir le résultat désiré, l'interpréta-
tion a été trés large et lon a entendu par circulation monétaire tous les
dépdts en comptes courants et & terme, méme ceux a la caisse d’épargne et
en comptes de chéques postaux. Toutes additions non contrdlées au volume de
pouvoir d’achat devaient étre, en outre, rendues impossibles par les précautions
prises touchant Poctroi de nouveaux crédits par les banques privées; enfin,
tous les certificats du Trésor libellés en francs belges, et venant i échéance
entre le 9 octobre 1944 et le 8 octobre 1945, ont été prolongés d'un an. Aux
termes du déeret du 6 octobre 1944, les billets de 100, 500, 1.000 et 10.000
francs ont cessé d’'avoir cours légal; ces billets devaient étre déposés avant le
13 octobre; des billets du type nouveau ont été remis a chaque détenteur en
échange d’une certaine proportion de son dépét (par exemple, 2.000 francs par
personne composant un ménage); 40°%, du solde ont été temporairement im-
mobilisés, et 60°, bloqués, c’est-a-dire qu’il ne peut y étre touché si ce n'est
pour le payement d’emprunts ou d'impdts. Le tableau suivant montre les
résultats que l'assainissement et les opérations subséquentes avaient donnés a

la fin d'aott 1945.

Belgique: Assainissement monétaire.
Résultats au 31 aoGt 1945,

Total Montants Meontants [ndlsponibles Montants
oo libgyse temporaire- |  défini (;Lhir::
IFagsainis- i U - o
Spécification se:‘la;?':t nou:eaux ment in- | tivement total veaux)
disponibles| bloqués &t bloqués
Milllards de francs belges
Pideces de monnaie . . . . . . 1,8 1.8 — — — 18
Blllets du Trésor . . . . . .. 4,6 4,9 — — - 49
Billets de la Banque Nationale 160,31 62,9 19,7 37,0 55,7 1196
Comptes en banque . . . . . . 4,7 28,9 8.4 168 - 28,2 54,1
Comptes courants (nets) a3 la
Banqus Nationals . . . . . . 3.6 4,9 0,1 0,2 0,3 5,2
Office da chdques postaux:
Avoirs de ’Etat . . . . . . . 25 3,3 — — - 3,3
Avoirs des particuliers . . . 84 11,2 0,7 25 3,2 14,4
Total . . ., i629 17,9 - 28,87 86,57 BS,4 203,23

1} Fin aolt 1944, Av début, Fr. b, 91,600 millions seulsment ont ié présentés, de sorte que ls abéndficer (pour le Trésor)
réallsé grace & I'assainissement a atteint prés de Fr. b, 9 milliards. Plus tard, toutefols, des montants additionnels de billets
ont étd admls A I'échangs, ce qul a eu pour résuliat de rédulre le cbénéflcer & prés de Fr b. 4 milllards en septembra
1945, Le montant de billets belges vendus sur les marchés étrangsrs était dong en fln de comple trds Inférisur 4 ce
qu'an avalt cru a l'origine,

7 Quand le résultat final a été connu, on a trouvé que les «fonds temporalrement indisponibles» s'élevaient & I'origlns &
Fr.bh. 42 milllards et les ¢fonds définittvement bloquéss & Fr. b, 64 milllards. Jusqu'en andt 1945, environ 13 milliards
des fonds temporalrement Indispontbles avaient éte libdrds, alnsl qua Fr.b, 7 milllarde environ des fonds définltivement
bloqués, Une commisslon gpdclale doit examl les d des da libdration do fonds,

La «circulation monétaire» {(au sens large o le terme a été employé)
s’élevait au total & 164 milliards de francs belges avant I'application des mesures
de contraction; celles-ci ont ramené la «circulation libre» a 57.400 millions de
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francs belges a la fin de 1944 (contre une moyenne de 47.500 millions pendant
les années 1936 a 1938). 1l a fallu, toutefois, donner graduellement satisfaction
a certaines nouvelles demandes de moyens de payement. Par le développement
du crédit bancaire, le déblocage de fonds indisponibles temporairement seule-
ment et des avances consenties aux forces alliées, ainsi que d'autres avances
de la Banque Nationale de Belgique, la «circulation libre» avait été portée a
118 milliards de francs belges a la fin d'aoiit 1945. Sur ce total, les billets de
la Banque Nationale représentaient 63 milliards, chiffre inférieur, toutefois, aux
deux tiers du montant en circulation un an plus tét.

D’aprés un projet du gouvernement annoncé par le ministre des finances
en mai 1943, les «soldes temporairement indisponibles» devaient étre graduelle-
ment libérés selon une échelle, adaptée au taux des importations et a la cadence
de la reprise économique, tandis que les soldes bloqués devaient étre trans-
formés en un emprunt forcé a4 des conditions trés semblables a celles des
autres fonds d’Etat: taux d'intérét a 3,9, et remboursement au moyen d’une
allocation cumulative de 1°,. En octobre 1945, le ministre des finances a fait
une nouvelle communication pour annoncer que le quart des fonds temporaire-
ment immobilisés serait libéré le 1** décembre 1945 et qu’un nouvel emprunt
4%, serait émis a 999, auquel il pourrait étre souscrit en espéces, ou en cer-
tificats du Trésor venant & &chéance en 1946 (ceux-ci étant pris & 101, c’est-
4-dire avec une prime de 1%), ou encore au moyen des fonds qui seraient
libérés le 1er décembre.

Alors qu'en Belgique le principal motif pour lequel I'échange des billets
a &té décrété a été la nécessité de réduire le volume du pouvoir d’achat, cette
mesure visait également certains objectifs secondaires, tels que recueillir des
renseignements utiles pour les autorités fiscales et combattre les marchés noirs
(sur lesquels le numéraire était presque exclusivement employé comme moyen
de payement). )

La mesure semble avoir eu une autre répercussion de caractére plus général
et, de ce fait méme, plus importante: gréce a4 sa prompte application,
une certaine orientation anti-inflationniste a &té donnée 4 'économie belge en ce
qui concerne non seulement la circulation monétaire, mais aussi — et surtout —
le niveau des gains courants, Cela a permis, entre autres, de maintenir les
relevements des salaires nominaux dans des limites que l'on peut considérer
comme relativement raisonnables pour un pays nouvellement libéré., Pendant
I'occupation, les taux des salaires avaient été officiellement bloqués & leur niveau
d’aott 1940, qui dépassait d’environ 8%, celui de I'été de 1939. Apres la libé-
ration A I'automne de 1944, une hausse maximum de 60°%, a été autorisée, ce
qui représentait une hausse d’environ 70°%, par rapport & 1939. Apres cela,
le gouvernement résista pendant prés d'un an A toutes les demandes de



relévement des salaires; mais, a partir du 1 aodt 1945, il a permis un nouveau
relevement de 20%,, qui a porté le niveau des salaires 3 120—150%, au-dessus
de celui de 1939. Pour juger de limportance de ces mesures, il convient de
ne pas oublier que, de 1939 a 1944, la valeur au change du franc belge avait
été abaissée de 229, par rapport 4 la livre sterling et de 33°%, par rapport
au dollar.

3° En France, 'échange des billets, annoncé par le ministre des finances
le 2 juin 1945, mais officiellement prévu plusieurs semaines plus tét, a été com-
biné avec I'échange ou l'estampillage des bons du Trésor & court terme. Tous
les billets de 50 francs frangais et plus ont cessé d’avoir cours légal et ont été
retirés de la circulation par les banques, bureaux de poste et autres institutions
publiques. En é&change des anciens billets, les propriétaires, qui ont été obligés
de donner leurs noms et adresses, regurent immédiatemeﬁt, en coupures de
types nouveaux, une attribution pouvant aller jusqu’a 6.000 francs, plus 3.000
francs par personne & charge; quant au surplus, ils devaient le toucher aprés
le 16 juin 1945 ou, au choix, le faire porter au crédit de leur compte en banque.
De plus, tous les bons du Trésor devaient étre présentés a l'estampillage si le
montant en étatt inférieur & 10.000 francs frangais et a I'échange s'il était
supérieur.

Le ministre des finances a clairement indiqué I'objet de ces mesures dans
son discours du 2 juin 1945 et y a de nouveau fait allusion dans un discours
du 26 juin {(au cours duquel il a fait connaitre les résultats provisoires de
Yopération d’échange):

a) Il faut, en premier lieu, considérer F'échange et I'estampillage comme une
mesure d’assainissement servant i annuler les billets et les bons emportés
par I'ennemi ou envoyés hors de France dans des conditions frauduleuses,
ou perdus ou détruits au cours des hostilités, ou qui n'ont pas été pré-
sentés pour d’'autres raisons, leurs détenteurs préférant, peut-étre, ne pas

révéler le chiffre réel des billets et des bons amassés par eux durant
la guerre”.

b) Deuxiémement, les' fonds détenus par chaque propriétaire sous la forme de
billets et de bons ont di étre enregistrés, 'identification des détenteurs
qui en est résultée présentant une grande importance du point de vue
fiscal. L'Etat a ainsi inventorié pour 1.200 milliards de francs de billets
et de bons.

¢) Cette mesure devait, en troisieme lieu, favoriser les souscriptions aux bons
du Trésor et le dépét de fonds auprés des caisses d'épargne et autres
banques. Le ministre des finances a dit dans son discours du 26 juin
1945 que, pendant les semaines qui ont précédé l'opération d’échange
(commencée le 3 juin), le public avait déjd déposé prés de 150 milliards

* Il a 616 annoncé plus tard que le «bénéfice» réalisé du fait de la non-présentation de billets — non comprls
les bons — s'ast élevé & environ 35 milliards de francs, soit & pau prés 7%, du montant en circulation ta
veilla de I"opération,



de francs. Les augmentations subséquentes des dépdts et souscriptions,
a-t-il ajouté, ont ramené de 586 milliards de francs le 17 mai 1945, c’est-
a-dire 4 la veille de I'opération d'échange, & 473 milliards dans la seconde
quinzaine de juin les billets de la Banque de France en circulation (la
circulation avait méme atteint 632 milliards en 1944, lors de la libération
de la France).

Aprés avoir suspendu, a l'occasion de 'échange des billets, la publication
de ses situations hebdomadaires, la Banque de France I'a reprise le 2 aott 1945.
Le tableau suivant donne quelques extraits de la dernitre situation parue avant
I'opération d’échange et de la premitre parue aprés cette opération, ainsi
que de la situation du 29 novembre 1945,

Banque de France: Engagements & vue.

Diffdrence

1944 1945 de mai 1948
Postes b, 1 mal 2 aot & aode¢ 29 nav.
28 d a1 ma a0 e n

Milltards ds francs frangals

Billets en ¢lreulation . . . . .., ... 5731 549 445 — Io¢ 546
Compte ¢courant du Trésor? . . .. .. 1 1 103 + Io2 22

Comptes ¢ourants et comptes de dépdts
defonds. . .. ........... 29 50 41 - 9 A6
Dispositions et autres engagements A vue ] 7 7 [ 7
Total . .. .. &611 607 595 — If 621

1) Premiéra gituation publigée aprds la libdrallon. Il a &té annoncé que, psndant la pérlode de |ulllet 3 décembre 1944, 1
montant des blllets en clrculatlon a aitelnt un maximum da Fr, fr. 640 milliards,

%) ¥ compris Fr.ir. 700 millons Je 28 décembre]1944 et le 31 mal 1945, Fr.fr. B00 milllons le 2 s00t et Fr.fr, 700
-milllons le 29 novembrs 1945, représentant la solds appartenant 4 la Calsse autonome d'amortissement.

L’augmentation de 102 milliards de francs frangais aux comptes courants
du Trésor entre le 31 mai et le 2 aolit 1945 ne représente pas la totalité des
fonds revenant a I'Etat sur l'opération d’échange, vu que, dans lintervalle,
20 milliards de francs des fonds rentrés avaient servi au remboursement d’avances
de la banque au Trésor. A ["automne, le Trésor avait di faire un prélévement
sur son compte a la Banque de France, suivi d’un nouvel accroissement du
montant des billets en circulation, le total des engagements de la banque res-
tant 4 un niveau relativement stable.

4° Le 9 juin 1945, il a été annoncé aux Pays-Bas que tous les billets
de 100 florins cesseraient d’avoir cours légal, Les détenteurs de bonne foi de
ces billets pouvaient se faire ouvrir des comptes, mais ceux-ci seraient bloqués,
temporairement, pour tous usages autres que le payement d'impéts. On pré-
voyait que cette premiére mesure serait suivie du retrait et de I'échange de
tous les billets a une date ultérieure. Le total des billets en circulation, qui
avait atteint en mai 1945 le chiffre maximum de 5.518 millions de florins, avait
été ramené & 2.500 millions au début de septembre 1945, c'est-a-dire & peu
prés 4 deux fois et demie le chiffre de 1939, mais cette circulation était aussi



considérée comme excessive. Il semblait probable que de gros montants de
billets étaient entre les mains de trafiquants du marché noir qui pouvaient
ne pas oser déclarer leurs avoirs, et que des sommes considérables étaient
détenues en Allemagne parce que les Allemands avaient pu, sans aucune restric-
tion, se procurer des florins en échange de reichsmarks pendant les années
d’occupation.

Puis le 13 septembre 1945, le ministre des finances a fait savoir que tous
les billets de banque néerlandais en circulation cesseraient d’avoir cours et que
tous les comptes en banque seraient bloqués & dater du 26 septembre, une
tolérance de 10 florins seulement par personne étant autorisée pour la semaine
allant jusqu'au 3 octobre. Cette opération et certaines autres mesures prises a
la méme occasion avaient pour objet: 1. de dépister les profits des trafiquants
du marché noir; 2. de contrdler les salaires et les prix; 3. de mettre le gou-
vernement 2 méme de maintenir la circulation des billets dans les limites désirées
et, par 13, de faire échec a l'inflation; 4. d’avoir un aper¢u de l'état des for-
tunes en vue d'une enquéte sur le montant des biens acquis pendant la
guerre; 5. de mettre I'Etat en mesure de contréler le montant des dépenses
pour que celles-ci favorisent le bien-étre de la nation et servent ses propres
besoins, Cette opération a entrainé la suspension du secret des banques et la
déclaration des polices d’assurances et des titres mobiliers. On comptait qu’un
quart au moins des comptes en banque des particuliers et des entreprises
privées serait débloqué prochainement. Les montants qui resteraient finalement
bloqués pourraient servir & payer les impdts et les taxes spéciales, &tre placés
en nouveaux emprunts d'Etat et convertis en dépdts d’épargne auprés des
caisses d’épargne et autres banques.

Dans la situation hebdomadaire de la Banque Néerlandaise du 8 octobre
1945, le montant des nouveaux billets mis en circulation figurait pour 398 mil-
lions de florins, 855 millions de florins d’anciens billets restant théoriquement
en circulation. Dans la situation du 26 novembre 1945, les billets nouvellement
émis s’élevaient effectivement a 1.011 millions de florins, les anciens biliets &

440 millions.

53" Au Danemark, P'échange des billets a été décidé le 21 juillet 1945;
il faisait partic d'une mesure plus vaste ayant pour objet I'«assainissement éco-
nomique», c'est-a-dire la confiscation des avoirs cachés des fournisseurs de
guerre et des contribuables ayant fraudé le fisc; on considérait en outre qu'il
était désirable de réduire la circulation monétaire. Les billets en circulation
ont été annulés; au début, chacun n’a pu échanger que 100 couronnes danoises
ou, dans des cas exceptionnels, un maximum de 500 couronnes; tout montant
dépassant ces limites devait étre déposé & un compte en banque temporairement



bloqué. Pour assurer l'efficacité des mesures de confiscation, il a été procédé
4 un contrdle de tous les avoirs privés: les propriétaires durent déclarer
tous leurs dépdts en banque supérieurs & 500 couronnes et tous leurs titres
au porteur, des déclarations détaillées étant exigées pour tous les biens dépas-
sant 10.000 couronnes, y compris les objets de valeur tels que bijoux, livres et
meubles de prix, les autorités ayant la faculté d'examiner les coffres dans les
banques et autres objets personnels de valeur.

D’aprés les résultats provisoires, 75 a 80 millions de couronnes danoises
en billets n’ont pas été présentés. Dans la situation du 31 juillet 1945, la pre-
mi¢re publiée aprés l'opération, les billets émis figurent pour 868 millions de
couronnes contre 1.124 millions le 23 juillet 1945 et une circulation moyenne
d’environ 400 millions de couronnes pendant le premier semestre de 1939. Mais
les besoins de monnaie ont atteint leur maximum a l'automne et, dans la situa-
tion du 15 novembre, les billets en circulation s'élevaient & 1.318 millions de

couronnes.

6° En Norvége également, I'échange des billets, de méme que quelques
autres mesures introduites par un décret du 5 septembre 1943, avait pour
objet de permettre la saisie de gains injustifiés et la perception d'une taxe
spéciale sur tout accroissement de capital pendant la guerre. A dater du 9 sep-
tembre 1943, tous les billets en circulation (& Yexception des coupures d'une et
de deux couronnes) cessérent d'avoir cours légal; ils durent étre présentés et
leur montant a été crédité au détenteur, & concurrence de 60°); a un compte
courant en banque, tandis que les 409, restants lui ont été crédités & un
«compte d’Etat» sur lequel il ne pouvait prélever aucun montant sans une
autorisation du ministére des finances. De plus, les titulaires durent faire en-
registrer leurs comptes en banque et leurs titres mobiliers et déclarer leurs
autres actifs.

Le dernier jour de la période normale d’échange (22 septembre 1945), un
montant de 1.373 millions de couronnes norvégiennes avait été présenté, alors
que la circulation totale s'élevait a 1.403 millions avant l'opération. Le
«bénéfice» réalisé ne ressortait donc qu'a 30 millions de couronnes et ce
chiffre pourra encore étre réduit lorsque les derniers résultats seront parvenus
de la Norvége septentrionale et de l'étranger, ou l'échange devait continuer
jusqu'au 6 octobre 1945. Mais un <bénéfice» supplémentaire pourra étre réalisé
d’'autre part, vu que tous les comptes et tous les titres mobiliers qui n’auront
pas été enregistrés le 15 novembre au plus tard seront acquis & I'Etat. Dans
la situation de la Banque de Norvége du 31 octobre 1945, les billets en circu-

, lation figurent pour 1.136 millions de couronnes norvégiennes.
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7° On a fait savoir en Tchécoslovaquie, le 21 octobre 1945, que toute
la monnaie en circulation 4 cette date serait retirée et remplacée par une nou-
velle monnaie. Ainsi, tous les moyens de payement d’origine allemande ou
hongroise et les billets libellés en couronnes tchéques et slovaques (a exception
de ceux d’une couronne) devaient &tre livrés au Trésor, au plus tard le 15 no-
vembre. En échange, chaque personne devait immédiatement recevoir 500 cou-
ronnes tchécoslovaques en billets des nouveaux types; le solde devait &tre
déposé dans. une banque, au choix du détenteur des billets. A partir du
22 octobre, tous les traitements et salaires devaient &tre payés en nouvelle
' monnaie afin de faciliter Vopération d’échange.

On a évalué 'qu’avant l'opération d'échange, le volume total des moyens
de payement en Tchécoslovaquie (y compris 10 milliards de couronnes de bons
de caisse émis directement par I'Allemagne et 3 & 4 milliards de couronnes émis
par 'une des puissances occupantes) s'élevait & 79 milliards de couronnes.
Pour la seule Banque Nationale, le montant des billets en circulation dépassait
quelque peu 40 milliards de couronnes le mois qui a précédé l'opération; dans
la situation de la banque de la fin de novembre 1945, la circulation ressortait
a 17.800 millions de couronnes tchécoslovaques en billets des nouveaux types
et a 2.800 millions de couronnes tchécoslovaques en anciens billets.

On peut voir par ces exemples qu'il est devenu de régle dans les
arrangements financiers des pays libérés de procéder a I’échange
des billets, ne filf-ce que pour éliminer ceux emportés par !'ennemi ou, de
toute autre fagon, envoyés frauduleusement hors du pays, cette mesure étant
une condition préliminaire nécessaire pour permettre de se faire une idée exacte
de la situation monétaire intérieure. Lorsque I'opération a eu des objectifs plus
ambitieux, tels que la confiscation des billets qui se trouvaient aux mains des
profiteurs de guerre, la tiche a été trés complexe et, pour cette raison, la
difficulté a &té en raison inverse de la densité de la population. Il ne faut pas
oublier que le nombre des déclarations individuelles est dans tous les cas trés
grand; en France, par exemple, 16 millions de personnes, soit 39%, de la
population, se sont présentés aux guichets pour I'échange des billets. Plus les
déclarations sont nombreuses, plus il est nécessaire que les régles soient rela-
tivement simples et précises. Si I'échange a été plus ou moins obligatoire dans
les pays dont, par exemple, une partie de la circulation est entre les mains de
Pennemi, il est évident que le simple blocage d'une certaine proportion des
billets délivrés ne réduit pas en soi le volume de la demande effective de
monnaie dans le pays, ce volume dépendant essentiellement du niveau des
gains courants qui consistent, pour la plupart, en revenus encaissés sous la
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forme de salaires et de ] . .

) Belglique: Prix de détail des produits alimentaires
traitements®, De plus, en au marché noir,
période de grande pénurie, Indices gnensuels: avril 1940=10Q,

) . . 1000 1000
quand les rations officielles ol A A A o0
sontnettement insuffisantes, sook / 'l ~MA\ M “Ja00
il est trés difficile d’exercer w00k /-" V \ 00
sur les prix une pression a aon/ \ Yoo0
la baisse, notamment sur le SUDE‘ g :'500
marché noir que l'on peut 400 400
considérer comme un baro- 300 1300
métre de la pénurie. Dans [ 200 200

. Avrt 1990 1 100 ]

Lol gt ly [N NS RN PR I_Ij_IJJ_II
son rapport pour 1944, la | 100=="gy T T T
Banque Nationale de Bel-

gique donne un indice des
prix du marché noir a Bruxelles, continué ici jusqu’a I'automne de 1945 et
reproduit sous forme de graphique.

L'échange des billets ayant été achevé pendant la premiére quinzaine
d’octobre, les prix du marché noir ont quelque peu baissé pour se raffermir
en décembre, lorsqu’il devint évident que la guerre durerait plus longtemps
qu'on ne lavait prévu. Mais, vers la fin du printemps et en é&té 1945, lorsque
Papprovisionnement pour la population civile devint plus abondant, les prix du
marché noir se mirent  baisser de nouveau, et cette fois de fagon plus décisive. Ce
qui s’est passé en Belgique confirme donc I'expérience acquise ailleurs, a savoir que
Péchange des billets ne contribue pas vraiment 2 faire baisser les prix surfaits du
marché noir tant que les marchandises n’arrivent pas effectivement sur le marché,

On peut considérer 'échange des billets comme un moyen particulier
de la politique du crédit affectant la «quantité de monnaie» et, en tant
que facteur d'assainissement, la «qualité de la monnaie» (puisqu’il confisque
certains fonds acquis illégalement). lei comme ailleurs, toutefois, un certain
nombre de facteurs additionnels conservent leur importance dans la détermina-
tion des valeurs monétaires. Ces facteurs sont: 1. la situation du budget; 2. le
taux d’approvisionnement en marchandises et en services; 3. la structure des
prix de revient et des prix de vente, en donnant une importance spéciale au
taux des salaires; or, ces facteurs exercent tous une influence sur les cours
des devises étrangéres et sont & leur tour influencés par eux. Les circonstances
varient d’un cas a Pautre, mais I'élément décisif est, en général, I'action réci-
proque du volume de revenu courant se trouvant entre les mains du public et
- de Papprovisionnement du marché en marchandises et en services.

* Indirectement, toutefois, une mesure tells que l'échangs des billets peut crder une situation psychelogique
permetiant de modérer la hausse des salaires nominaux (cf. co qui a $16 dit plus haut, p. 73, au sujel de Ia
Balgique).



Billets en circulation, Deux tableaux précddent
, .
Fin Juin I'examen de ces questions, dont
Pays 1939 | 194§ 1945 I'un indique le montant des
Milllons d'unités Indlee; Juin . . .
monélalres natlonales | 1938 =100| billets en circulation dans
Allemagne . . . . 9.115 66.640 1) o2r | les différents pays du monde et
Belgiqus . . . . . 2212 58.463 263 l'autre le volume des dépéts
Bulgaris . . . . . 2.891 40,700 1 1408 %) . .P‘?
Danemark . . . . . 446 1.241 278 bancaires dans un nombre limité
Eitad) . ... ... 16 37 227
Finlande . . . . . 2.200 16.971 m de pays.
France . ..... 122611 | 444.476 363 4) . .
Grande-Bretagne . 498 1.285 258 Pour juger de l'importance
Gréce .. . .... 8002 | 260007 32591 d'un accroissement du montant
istands . . . . . . 12 167 1.344 . . . ,
ltalie . ...... 17.967 | 35000070  1.948 des billets en circulation, il faut,
Morvége . . . . . . 475 2.611 550 .
Pays-Bas . . . . . 1.045 4.960 475 entre autres, tenir compte du
Portugal . . . . . . 2,096 7.573 361 .
Susde . ... ... 1.059 2.448 2 fait que pour quelques pays la
Sulsse. . . . . .. 1729 3522 204 R :
situation de I'été 1939 ne pou-
Tehécoslovaquies) , 10.740 & 62,200 * 580 19) . P
Turquie . . . . . . 211 969 459 vait étre considérée comme nor-
Yougoslavie . . . . 7477 | 183.9081) 2.562 1)
male.
Canada®) , . . . . 213 970 455
Etats-Unis®) . . . 7.047 26,746 380 En Sui le. il
Argentlne . . . . . 1.128 2.533 25 . N Dulsse, par exemple, 1
Bolivie . .. ... 301 1.337 444 semble que les billets aient été
Brésil . ... ... 4.803 15.438 32 . .
Chili . ...... 866 2.660 307 thésaurisés sur une trés grande
Colombie . . . . . 57 179 s
Costa-Rica . . . | 8 37 2% échelle en 1939 comme les années
Equateur . . . . . 64 322 503 . .
aetemata o g 799 a’nterleures, pendant la guerre,
Mexique . . . . . . 318 1.434 ﬁ-; I'accroissement de la circulation
Micaragua . . . . . 1" 46 . .
Paraguay . . . . . 12%) 29 2319 ] dépassait tout juste 100°%,, ce
Pérow . . .. ... 113 443 392 . I d 1 faibl
Salvador . . . . . 15 a5 306 qui est lun des plus faibles ac-
Uruguay . . . . . . =3 157 173 H -
Vo 1241 a0 252 croissements 'ressortant du ta
Afrigue du Sud . . 19 " s bleau. Aux Etats-Unis, au con-
Eqypto . . .. . - 2 124 599 traire, 'année 1939 a été une
Inde ....... 1.846 11.370 618 ce d . ¢ 9 milli
‘ean . 853 6.606 740 année de crise, avec 9 millions
frak . . . ... .. 4 40 230
Jamon L 0450 | 26000 | 105 » | <€ chomeurs. La guerre a vu un
Syrle et Liban . . 8957 H) 8.328 870 1) relévement trés impressionnant
Palestine . . . . . <] 45 FEEd d l d N ¢ d .
Australie . . . .. 48 185 390 e la production et du mveau
Nouvslla-Zélande . 18 41 260 général des revenus, ce qui a per-
- - 1 L » I -
* Evalyation, Y Chiffres de février 1945, mis & l'individu moyen de detenlr

%) Chiffres de septembre 1944,

8} Banque Cenirale d'Icfende plus banques consolidées.

# ChHfres du 2 aodt 1945 {premler bllan aprés I'dchange des billets).
) Evaluations privées pour mal 1945 {aprés I'échangs de la monngis}.
%) Chiffras de mars 1539,

7 Y compels apviron lirgs 65 milllarde de monnale militaire allide.

®) Evaluation du montant totat des billets en cirgulation en Bohéme, Mora- H H ] 1431
vie, Sllésie et Slovaguie.  ¥) Evaluation & la fin de février 1930,  PEFSION des familles, 'impossibilité

W) Par rapport & fin féveier 1939, : H ’
1) Chiffres de février 1945 pour la Croatle. pour le titulaire d’'un compte

1] Banque du Canada et «chartered bankss. ' . N e
) Montant fotal do la clraulation. ™) Chiffras de fin décembre 1939. d'avoir accés a ses facilités

*) Par rapport & fin décembre 1539, bancaires ordinaires, etc.). La
, ).

plus d’«argent liquide» pour ses
besoins personnels (influencés
par des facteurs tels que la dis-



circulation aux Etats-Unis accuse une augmentation de 2809/,. Le Canada a connu
un accroissement encore plus rapide et sa circulation a augmenté de 355°,
bien que l'on puisse considérer le contréle des prix canadien comme exception-
nellement efficace, le colit de la vie officiel n’accusant dans ce pays qu'une
augmentation d'environ 20°/,.

It faut donc étre trés prudent lorsqu’on interpréte I'importance des chiffres
du tableau, et spécialement lorsque I'on compare entre eux les différents pays.
Méme un nombre indice trés élevé n’est pas un signe infaillible d’inflation
désordonnée. En I[slande, dont la population normale compte 125.000 habitants,
la présence de forces armées américaines en grand nombre a subitement accru
les besoins en billets au dela de tout précédent (nombre indice de juin 1945:
1.344, juin 1939 étant égal a 100). Mais, méme dans ce cas, une hausse rapide
de I'émission des billets n’en reste pas moins I'avertissement d’un danger que
les autorités ne doivent pas traiter a la légére. Quiconque lit le tableau ne
doit pas oublier que les chiffres de 1945 se référent 4 la position 4 la fin de
juin. Dans quelques pays, en Norvége et en Tchécoslovaquie par exemple, il a
été procédé a léchange des billets aprés cette date, ce qui a eu un effet
marqué sur le volume des billets en circulation.

Il est probable que les fortes augmentations qui se sont produites depuis
1939 dans le montant des billets en circulation ne se résorberont pas beaucoup,
mais resteront comme une conséquence de la seconde guerre mondiale. Des
augmentations d'une telle ampleur correspondent sans aucun doute & une
altération de la valeur réelle (pouvoir d'achat) des monnaies nationales respec-
tives, Il est donc absolument indispensable que chaque pays s’adapte a un
niveau d'équilibre nouveau. A cet égard, I'approvisionnement en monnaie est
I'un des éléments dont il faut tenir compte. Tant que les marchandises restent
rares, il peut étre difficile de dire quelle sera finalement la position d’équilibre
permanent d'un pays particulier et il faudra probablement passer par une
période d’expériences et d’erreurs; mais lorsqu'il sera possible de choisir un
certain niveau susceptible de représenter pour l'avenir le niveau d'équilibre,
il importera que les divers aspects de la vie économique (cott de la vie,
taux de change, etc.) soient alignés & ce niveau; plus t6t cet ajustement
sera effectué, plus solides seront les fondations d'une reprise de TPactivité
économique. ' .

~ Le tableau suivant montre pour six pays le volume des dépéts
bancaires dans les banques privées et les caisses d'épargne ainsi que le

pourcentage d’augmentation de ces dépdts et du montant des billets en circu-
lation de juin 1939 & juin 1945,



Banques privées et caisses d’épargne.

) Pourcentage
Fin d’augmentation de
) 1939 4 1945
Pays Juin Décembre Juin des
' 1939 1944 | 1945 s | ilets en
dépdts |circulation
Milllons d'unités monstaires nationales
France: :
Quatre grandes bangques . . . . . . . 36,230 128.036 196.168
Calsse Nationale d’Epargne et :
calssey d'épargne ordinalres . . . . 66.688 168,573 243.004
Total . . . 102918 297.609 439172 + 327 + 263
Belgique:
Toules les banques . . . .. ., ... 15.2685 43938 51.388
Caisse Générale d’Epargne et
de Retraite . . . . ... ... ... 12,338 19.458 20.132
Total ... | 27624 | e3.396 71820 | +159 | + 163
Grandes-EBrataghe: |
«Clearing bankes . . . . .. ... .. 2219 4.845 4.751
Calsse d'épargne postale et
«Trustes savings banks= , . . . . . T81 2.024 2.205
- Total . . . 3.000 6.569 &.856 + I32 + 158
- Etats-Unis: .
Toutas les banques privées?) . . . ., 45,471 115.827 124.010
Calsses mutuellas d'épargne et
systéma de I'épargne postale . . | 11.782 15.718 17.085
Total . . . 57,253 131,545 141.005 + M§ + 280
Sudde:
Toutes lez banques privdes . . . . . . 4.481 6,378 6.630
Caisses d’épargne privées et postale 4,390 6.345 6.646 .
Total . ., . 8.871 12,723 13.276 + 50 + 13
Sulsse:
Sept grandes banques® . . . . . , ., 2979 3.839 4.083
Vingt-sept banques cantonales ?) , . . 5.120 5.267 5.254
Total . . . 8.089 9.106 8.337 + 15 + fos
1) Dépdts bruts, mals & "exclusion des dépsts des banques enire slles. ) Y comprls les bons da caisse,

Pour la France, la date «fin juin 1945»> suit immédiatement I'échange des
billets, et le montant des billets en circulation se trouvait en conséquence quél-
que peu réduit par rapport au volume des dépdts. Mais, & 'automne, I'émission
des billets a de nouveau augmenté, de sorte que les pourcentages d'augmen-
tation des dépéts et du volume des billets en circulation étaient d’une ampleur
trés semblable. Tel est également le cas en Belgique. En Grande-Bretagne, au
contraire, I'augmentation des dépdts est un peu inférieure 3 celle du montant
des billets en circulation. Il ne faut en aucune fagon considérer ce phénoméne
comme un signe de ralentissement de |'épargne proprement dite. C'est plutét
le résultat des fortes émissions de bons & moyen et & long terme qui ont ab-
sorbé les dépdts lors des souscriptions. La méme observation s’applique & la
différence plus grande encore qui existe entre I'accroissement du montant des



billets en circulation et des dépdts aux Etats-Unis comme en Suéde et en
Suisse. Le faible pourcentage d’augmentation des dépbts en Suisse refléte
principalement leur stabilité effective dans la mesure ot il s’agit des banques
cantonales. Mais, méme dans les sept grandes banques, le volume des dépdts
n'a pas augmenté de plus de 35°%, pendant la durée de la guerre.

Bien que dans les pays anglo-saxons de vastes campagnes d'épargne aient
été organisées pour placer autant que possible les émissions du temps de
guerre directement auprés des préteurs privés, le grand changement accusé par
les bilans des banques privées a été I'augmentation des portefeuilles de fonds
d’Etat. Dans le courant de 1945, le total des portefeuilles de fonds d’Etat des
«clearing banks» de Londres (bons du Trésor, certificats de dépéts du
Trésor et fonds d'Etat a long terme) a dépassé¢ 3 milliards de livres sterling
et constituait plus des deux tiers du total des bilans de ces banques. Aux
Etats-Unis, le total des préts et des placements de toutes les banques a
atteint 129.700 millions de dollars & la fin de juin 1945, et, sur ce montant,
les fonds d'Etat représentaient 93.700 millions de dollars (contre 18 milliards
i la fin de 1938, alors que le total des préts et des placements atteignait
48.800 millions de dollars). Dans la plupart des autres pays il s’est produit
une évolution semblable, qui a partout tendu a créer entre I'Etat et le
systtme bancaire privé tout un réseau de liens de crédit plus étroits qu’il n'en
avait jamais existé avant cette derniére guerre.

A l'automne de 1945, plusieurs pays ont pris des mesures pour introduire
des changements de structure importants dans les relations entre
I’Etat et le systéme bancaire; mais, a I'époque ol nous écrivons
(novembre 1945), des décisions finales n’ont pas encore été prises. Ces change-
ments ont en général pour objet de raffermir le contrdle public sur le systéme
du crédit et, en ce faisant, d'éliminer l'influence de groupements particuliers.
Mais il est bon de se rappeler que la nationalisation de la banque d'émission,
par exemple, ne résout pas I'ancien probléme de I'«<indépendance des banques
centrales». En 1656, la «Palmstruchska Banken» a Stockholm a été constituée
sous forme d'institution privée, mais avec le consentement de I'Etat. En 1661,
les premiers billets ont été émis et, moins de deux ans aprés, on constatait des
signes évidents d’inflation: les piéces métalliques quittaient le pays et les
billets étaient présentés & la banque en nombre plus grand qu'elle n’en pouvait
rembourser. En 1664, la banque fut fermée, mais en 1668 elle fut transformée
en banque d’Etat et placée sous Jautorité du Parlement, comme la Banque
de Suéde l'est aujourd’hui encore, pour assurer, dans des conditions
adaptées a I'époque, que le gouvernement n’abuserait pas des pouvoirs conférés
a4 la banque.
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En Eire, une «Commission d’enquéte sur les banques, la monnaie et le
crédit», dont le rapport fait en 1938 préparait l'établissement de la Banque
Centrale d'Irlande (également banque d'’Etat, mais le gouvernement n’exerce
aucune influence sur le choix de certains membres de son conseil d’adminis-
tration), a souligné qu'on a fréquemment mal interprété ['insistance avec la-
quelle le principe de l'indépendance des banques centrales a été défendu et
elle ajoutait:

«En un sens, il est possible jusqu’a un certain point de comparer l'indé-
pendance des banques centrales & celle de la magistrature qui doit, bien
entendu, étre également A I'abri de toute pression politique. Ce qu'il ne faut
pas oublier, c’est que le citoyen ordinaire a grand intérét au maintien de la
valeur de la monnaie nationale, eu égard & toutes ses obligations contractuelles
personnelles, qu'il s'agisse de fixer son propre traitement ou salaire par accords
syndicaux, etc. ou de la valeur réelle de ses placements, polices d’assurance,
etc, L'expérience a montré que les organismes politiques ont fait & maintes
reprises un usage indu des facilités de crédit des banques centrales, allant
souvent méme jusqu’d détruire la valeur de la monnaie nationale, 1l n'est que
sage de se prémunir contre la possibilité de ce danger. Le probléme consiste
a trouver le moyen d’assurer le développement d’un organisme conscient de
sa responsabilité directe et capable de s'assurer les services de personnalités
qualifiées pour diriger une institution monétaire centrale,

Pour traiter avec succés les problémes monétaires, il est nécessaire d’avoir
un objectif permanent et une politique ferme, que les changements de gouver-
nement n'affecteront pas. L'expérience a montré a maintes reprises combien il
est essentiel pour une autorité monétaire d'avoir du prestige, puisque le
prestige facilitera la solution de maints problémes; il est également important
du point de vue politique et social général que l'institution monétaire jouisse
dans son pays de la pleine confiance du public,

En fait, I'idée qu'il existe une cause de conflit entre l'autorité politique
de I'Etat et l'autorité monétaire est plus superficiclle que réelle. La liberté
d’action d'un gouvernement dépend dans une trés large mesure du maintien
de la confiance dans la monnaie. Une des plus grandes difficultés que puisse
rencontrer un gouvernement et qui puissent géner son action est [e manque de
confiance en matiére monétaire.»

A cet égard, il est intéressant de noter, que dans son projet relatif & la
nationalisation de la Banque d'Angleterre le gouvernement britannique a intro-
duit une disposition selon laquelle aucun membre de la Chambre des Com-
munes ni aucun fonctionnaire de la Couronne ne pourra étre nommé gouverneur,
sous-gouverneur ou administrateur de la Banque d’Angleterre. Ainsi a été pris en
considération le principe de la séparation des pouvoirs entre les autorités
politiqgues d’une part et l'autorité monétaire d’autre part. Mais un systéme
fondé sur la séparation des pouvoirs ne peut fonctionner normalement que si
la collaboration est suffisante entre les autorités intéressées. Les solutions adoptées
pour assurer cette «séparation» et cette «collaboration» varieront naturellement
d’'un pays & 'autre et d’une période a 'autre, mais il y aura toujours certains
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dangers a éviter et certains objectifs principaux & atteindre. En dehors des
dispositions qui ont une portée surtout négative et qui servent principalement
de sauvegarde, il en existe d’autres, d'un caractére plus positif, destinées 4 assurer aux
autorités monétaires le pouvoir nécessaire pour exercer normalement les fonctions
adaptées aux conditions des époques dans lesquelles elles exercent leur activité,

Finances publiques.

Dans une guerte moderne, quand les dépenses publigues absorbent
la moitié au moins du produit brut de I'économie nationale, le mode de couver-
ture de ces dépenses sera naturellement d’une importance fondamentale; tout le
probléme monétaire consiste alors a trouver le moyen d’empécher les lourds
emprunts d’Etat, couverts en partie par le recours au crédit bancaire, d’avoir
un effet nettement inflationniste, La cessation des hostilités ne suffit pas & sup-
primer le danger d'inflation, ainsi que le montrent les événements survenus
apres 1918, alors que, pendant prés de dix années, la principale différence entre
les pays qui ont réussi & remettre de 'ordre dans leur systéme monétaire et
ceux qui ont été pris dans le tourbillon d’une inflation désordonnée ou qui
ont souffert pendant de nombreuses années de l'instabilité des cours des changes
a été précisément que seuls les premiers ont pu préserver leurs finances nationales.

Aussi longtemps Etats-Unis: Rendement national brut et son utilisation.
que les &missions de Base annuelle des dvaluations trimestrielles, en mllliards de dotlars.

. 250 250
pouvoir d’achat moné- [ -
taire dépasseront les [ i
additions nécessaires ol I Rendement bruf 0o
& un accroissement de 1 —\ ]
la production courante - utlisation |

. I~ ar Jes |
de marchandises et de isof EPI:W 50
services, seul un réseau . .
de mesures de controle [ Bebenses ]

publiquas— 109
ondihaires —

\ N Dé]penses T
NRRAR _publigues |

3 \ S povria |30
\s\” NN ueres
seles, gD\iuu\eS\
D

o
1939 1950 1941 1947 1943 (9% 1345 1946

e fex.

sur le modéle du temps oor

de guerre permettra
d'éviter l'inflation di-
recte. Un excédent

permanent de pou-

| I T - |
[=]

voir monétaire d’achat

exer¢ant une pression

H Mots; La printipale différence entre lo rendesment national brut et le revenu natignal

sur Ie marché inté- net est que |8 premier comprend e montant total affecté A la dépréclation et au

. B romplacament du capital, aprés déduction dugue! le chiifre restant représente ‘o
rieur rendra, toutefois, revenu national e,



— 86 —

plus difficile I'établissement d'un équilibre naturel dans les relations avec
les autres économies — d'otl la nécessité d'un contrdle sévére des changes.
Méme si les émissions d’argent frais devaient pendant quelque temps stimuler
le commerce et la production & lintérieur, les nombreuses mesures de contrdle
risquent d’étre pour les divers pays, et notamment pour ceux qui dépendent du
commerce international, un grave handicap dans leurs efforts pour reconquérir
les marchés étrangers et relever leur niveau de vie. La création de crédit pour
couvrir les déficits budgétaires peut aisément désorganiser toute la politique
~ économique et commerciale — comme tant de pays s'en sont rendu compte
ces derniéres années,

Il est un autre inconvénient inhérent & la permanence de déficits considé-
rables: les montants que les gouvernements doivent emprunter tendent & réduire
la fraction d'épargne courante disponible pour placement dans les entreprises
privées*. Lorsque les sociétés qui amassent des fonds pour les placer (com-
pagnies d'assurances et autres) peuvent rapidement placer ces fonds en titres
d'Etat et n'ont donc pas & se préoccuper de trouver d’autres placements, il
est trés probable que lesprit d’entreprise, normalement stimulé par le «poids
de la monnaie» sur les marchés des capitaux a long et & court terme, s’affaiblira.

Ces divers inconvénients sont, bien entendu, parfaitement connus, mais il
n’est pas facile de comprimer les dépenses suffisamment pour rétablir I'équilibre
du budget, bien que les impdts de guerre aient été cette fois-ci beaucoup plus
lourds et que le montant des dépenses couvert par les recettes courantes soit
par conséquent plus élevé qu'a la fin de la derniére guerre. La démobilisation
semble se prolonger du fait des difficultés de transport et parce que des con-
sidérations d’équité entrent en jeu lorsqu’il s’agit de décider I'ordre dans lequel
* Pour surmontar autant que possible cet inconvénlent, il paut atre nécessaire de prendre des mesuras spéclales.

Au déhut de 1945, la «Société pour le financementde l'industries (au capital de 25 millions de
livres slerling} et la «Soci€té pour |le financement de Vindustrie et du commerces {au
capital de 15 millliens de livras sterling) ont $té constitudes & Londres en vue spécialement d'assurer que des
fonds sercnt mis & la disposition de cerfalnes catégories d'entreprises & un moment oll, dans la plupart des

pays, I‘dpargne sara absorbée par les déficits des budgets, la réparation des dommages de guetre, la cons-
truction de maisons d'habitation et autres fins semblables quasl-ofiicielles.
La Sociétéd pour le Financement da IIndustrie a pour objet, suivant les termes mémes du chancelier de
I"Echiquier:
cde pourvolr aux bescins financiers femporaires ou plus permansnts des entreprizes industriellas du
pays en vue de leur reldvement et de leur développement rapides dans Iintérét de la nation, et d"aider
par 1a au maintien et & "accreissement du degré d'emplois.

Cale socists, qui apparfient en commun & un vaste groups composéd de compagnies d'assurances, de
sociétés de trust et da la Bangue d'Anglsterre {dans la proporiion de 40, 30 ot 30%,; respectivement), a pour
objet de flnancer la réadaptation d'aprés-guerre ou le développement d'entreprises imporfantes. M ne lui
est pas interdit de prendre des participations dans les entreprises gu'elle finance, mais elle semble se con-
cenfrar sur l'aide temporaire & donner sous forme de préts autorisds 3 intérdt fixe. |l va de sol, toutefols,
qu'slie se propose d'assurer que le capital des diflérentes entreprises soit constifué sur une base aussl souple
que possible,

La Société pour le Financement de |'Industrie et du Commerce, dont le capital, en dehors d'une faible
participation de la Banque d’Angleterre, a &1é souscrit par les «clearing bankss ef los banques d'Ecosse dans
la proportion approiimative das dépbdis qui teur sont confids, 8 étd créde pour fournir des caplitaux 3 moyen
ot long tarme i dos petites et moyennes eniraprises, & concurrence de montanfs maxima de 200,000 livres sterling.
Elle a dgalement |a faculté da participer ou risque financier (aquity risk) et on pense méme que c'est surfout
sous cette forma qu'slle devrait fournir des facilitds financiéres.



hommes et femmes seront libérés. Des indemnités sont payées pour services
de guerre, de nouveaux secours d'assistance sociale sont accordés, la suppres-
sion de maintes charges de guerre est ajournée (les contrats ne peuvent étre
annulés immédiatement, des dédits doivent étre payés, etc.). - La fin des hosti-
lités a néanmoins déja donné quelques résultats & cet égard et un certain nombre -
de pays publient des prévisions budgétaires révisées. Mais quelques exemples
montreront que les déficits restent fréquents.

Pendant lexercice clos le 30 juin 1945, les dépenses du gouvernement
féedéral des Etats-Unis ont atteint 100,1 milliards de dollars, dont les neuf
dixi¢mes représentaient des dépenses de guerre. Les recettes ont aussi marqué
un nouveau record a 46.500 millions de dollars, mais n'ont pourtant pas entiére-
ment couvert la moitié des dépenses (le déficit étant de 53.600 millions de dollars).
Les prévisions budgétaires pour l'exercice 1945—46 adoptées par le Congrés,
prenant en considération la cessation des hostilités en Europe, mais n’escomptant
pas encore une rapide défaite du Japon, ont fixé les dépenses & 85 milliards de
dollars et les recettes & 39 milliards (soit un déficit de 46 milliards}. Le 1¢r octobre
1945, c’est-a-dire aprés la cessation des hostilités dans le Pacifique, le secrétaire
du Trésor a informé la Commission des Voies et Moyens de la Chambre des
Représentants que les dépenses atteindraient probablement au total 66.400 millions

de dollars et les recettes
Etats-Unis:

36mllhards, compte tenu Recettes et dépenses publiques.

de réductions d'impbt de

I'ordre de 5 milliards en Comptes arrétés Prévislons
. » ) 1939-40: 1944-45: 1945-46:
1946 (y compris I'abro- Groupes dernfer  {exercice d’ac-| réadaption
. . exercice  [tivlté maximuml A 1"activité
gatlon de 1 Iml:"f’t de d'avant-guerre| do guerra de paix
85,5%, sur les superbé- Milllards de dollars
néfices des sociétés dont | Recettes .......... 54 465 36,0
on avait évalué le rende« Dépenses:
. a1 deguerre . . . .. .. ... 1,7 20,5 20,5
ment net a 2.600 millions clvlf; '
Se Service de la dette . . . . 1,0 3,6 4.5
de dollars pour les béné Administration des vétérans 08 2,1 3,2
. Remboursements . . . . . 0,1 1,7 29
fices escomptés en 1946). ool aive LR o 1 2
LI ' . Finances internationales . — — 2,3
Le déficit pour I'exercice Autres dépeanses ., . ., . 3,7 2.1 3,0
5 1 - l.
194 6’ a 30 m]l’ larcls Total des dépenses civiles 7.6 2.5 189
de dollars, reste, d’aprés
. . Total des dépenses. . . . . 93 100,1 66,4
le secrétaire du Trésor,
o o. « .| Déflelt. . .. .. .. ... 3.9 53,6 30,4
«un fait irrécusable, qui '
donne a réfléchir». Note: Exerclce budgstaire des Etats-Unls: du for julllet au 30 Juln.

Les dépenses prévues au budget comprennent 2.266 millions de dollars
pour le financement international, 950 millions pour le payement au Fonds



Monétaire International, une contribution de 317 millions au capital de la Banque
Internationale de Reconstruction et de Développement Economique {soit 107/,
de la quote-part des Etats-Unis dans cette banque); et une contribution supplé-
mentaire de 999 millions de dollars au capital de la Banque d'Exportation et
d’Importation®. En outre 1.800 millions de dollars seront versés au Fonds Moné-
taire International, mais il n'en sera pas tenu compte dans les dépenses bud-
gétaires puisque le montant en question sera simplement transféré du Fonds
de stabilisation des changes établi en 1934.

En Grande-Bretagne, le budget pour I'exercice allant du 1°r avril 1945
au 31 mars 1946 a été présenté a la Chambre des Communes par le chance.
lier de Echiquier le 24 avril 1945; un total de 5.565 millions de livres sterling
était prévu aux dépenses et de 3.265 millions aux recettes, soit un déficit de
2.300 millions. Le chancelier a nettement exposé qu'il considérait ce budget

comme un <«budget in-
Grande-Bretagne: g

Racettes et dépenses publiques. térimaire», indiquant qu’il

conviendrait de procéder
1938-39 194445 1945-46 .
Groupes Comptes arrétés Prévisions a un nouvel examen «a
Millions de livrss sterling . une autre occasion» avant
Recettes ... .....,. o7 3,238 3.265 la fin de Iexercice.
Dépensas:

Sorvica ) de la dette . . . . 217 415 465 D&I‘-IS un discourssur

Fonds d'amortissement . . i3 16 = .

Services civils, des voies ot le bl.ldget du 23 Octobl‘e
communlcations et des ’ 1945 \ d 6
contributions . . . . . .. 424 501 581 ¢ est-a-dire & mois

Vote de eréditny . . . . .. 2729 5.125 4.600 {

Autras dépenses . . . . . . 142 17 19 PluS tard’ PAliemagne et

Total des dépenses. . . . . 1.068 6.074 5,565 le Ja_p'on ayant &té vain-

Déficit . .......... | —141 | 2838 2300 | cus et les &lections en

Grande-Bretagne ayant

1) ¥ compris de faibles montants (£1 milllon en 1938—39) pour I"adminlstration
da la dette palionale.

D Pour 193839 Il n'y a pas eu ds «<vote de crédit», mals des affactatlons de¢-
tailldes ont 414 voldes pour =la marine, I'armée, I'Intendance ot I'aviation » d'un . I
iotal de £254 milllens, et £18 miilions pour la défense civile. A partir de vernement au pOllVOll'), =
1940—d4 1 ces charges ont 616 couvertes par un vote de crédit. . . y

| ;'r; con]'nprls 128 milllons provensnt du prodult des emprunts ds la défense na- chanceher a dlt qu aux

onale. :

Note: Exercice financler de la Grands-Bretagne: du 1er aveil au 31 mars. recettes le rendement des

amené un nouveau gou-

* En co qui concerne ls Fonds Mondéfaire International & la Banque Intarnationale de Reconstruction of da Déve-
loppernend Economique, cf. pages 127 81 137 du présent Rapport. LaBanque d'Exportationet d'importation
fondée en 1934 a éI§ transformée en un organisme permanent et autonome de I'Etat par la loi sur la Bangue
d‘Exportation et d'lmportation de juillet 1945. Awac un capital de 1 milliard de dcllars, la banque est autoriséa
4 emprunter au Trésor un montant ne dépassant pas daux fois ef demie son capital, quant & ses préis et
garantias, ils ne peuvent pas dépasser trois fois et demie le moniant de son capital. La banque a pour objet
d'aider <4 financar of A faciliter les exportations et imporations &t lss échangss de marchandises entre los Etats-
Unis ou I'un quelconque de laurs tetrltoires ou possessions insulaires d'une part ef jout pays éiranger ou ses
organismes ou rassorlissants d'autre parts. La banque finance las exporfations de deux manidres: ella mat
des crédifs & la disposition des experfateurs américains Individuetlement et une ligna de crédit & la disposilion
d'un gouvememant étranger, d'une hangue étrangdrs ou d'une entreprise étrangére.

Dapuis la fin des hosiilités la banque a contribué a la reprise du commarce extérisur entre las Etats-
Unis et le reste du monde, of s'est particulidrement attachée 3 financer les livraisons & I'Europe occidentale

" aux fins da reconstruction, ells a notamment repris le financement -des livralsons des marchandises précédem-
meni envoydes au fitra du préf=bail. La crédil tolal consenti par la Banque d'Exporiation et d'lmportation

. aurait dépassé 31 milliard & la fin de lautomne 1945,



divers postes semblait approximativement conforme aux prévisions de son prédéces-
seur et qu'aux dépenses une économie de 200 millions de livres sterling serait
probablement réalisée sur la défense nationale et les fournitures, mais que cette
économie serait inféricure aux dépenses encourues du fait de la démobilisation,
aux frais additionnels pour les fournitures précédemment livrées au titre du prét-bail
et aux crédits consentis pour le financement de 'accord commercial anglo-francais
de mars 1945. On prévoyait qu'au cours de 'exercice suivant I'écart entre les dé-
penses et les recettes serait sensiblement réduit, mais non encore comblé. Le chan-
celier proposait quelques dégrévements d'impéts mais la réduction des taux n’aurait
que peu d’influence sur les recettes pendant I'exercice en cours. Ainsi, le taux
moyen de I'impdt sur le revenu serait ramené de 10 a 9 shillings par livre et,
simultanément, I'abattement personnel a la base serait accru, ¢’est-a-dire le mon-
tant susceptible d’étre déduit du revenu pour obtenir le revenu taxable (des abat-
tements spéciaux étant prévus pour le conjoint et chaque enfant). Mais, en méme
temps, 'échelle des surtaxes serait relevée de maniére & récupérer en partie
ou en totalité sur les contribuables plus fortunés lallégement résultant de la
réduction du taux moyen. De plus, I'impét sur les superbénéfices était ramené
a 60°; au lieu de 100°/, nominalement {mais réellement 80°;, vu que, en vertu
de la loi de finances de 1941, 209, devaient en é&tre remboursés aux contri-
buables) *. Alors que l'imp6dt sur les superbénéfices a 100°, était un «impét
qui convenait parfaitement pour une guerre de bréve durée», & mesure que
le temps passait, poursuivit le chancelier, il devenait «de moins en moins
&quitable pour les différentes entreprises»; de plus, il «encourageait 'extrava-
gance, le gaspillage et méme une franche malhonnéteté».

Une seule réduction a été apportée aux impéts indirects: I'abolition de la
taxe sur les achats frappant toute une série d’articles d'importance spéciale
dans le domaine ménager, les appareils de cuisson, de chauffage et les frigi-
daires. Mais le montant des subventiong accordées pour empécher la hausse
du coit de la vie, que I'on peut considérer comme un «impdt indirect a
rebours», augmentera: alors que les subventions se chiffraient & prés de
200 millions de livres sterling en 1944—45, elles atteignaient 250 millions
environ avant la suppression du prét-bail et elles augmenteront encore d’environ
50 millions par an en conséquence de cette suppression.

* Le fofal & rembourser serait de £450 millions, dont le remboursement devraif &fre accéléré autant que pos-
sible. Mais, en vartu de Ja légisiation en vigueur, los montanis remboursds seronf assujettis & I'lmpdt sur ls
revany, le remboursemant net sersit done de £225—230 mlllions. Des mesures saront prises pour s'assurer que
cas fonds seront «raplacés dans |es entreprises ot non pas dispersés sux quatre ventsa,

Lea chancelisr a mentionnd, an outre, que lo fofal des scrddits d'aprds-guerra» (fraction remboyursable
de l'impét sur la revenu payé par les personnes physigques sous forme d'«<épargne forcdes), accumuld jusgu'a
la fin de mars 1945, &dait de £575 millions &t quiil atteindrsit probablement £800 millions & la fin da mars
1946, dpogue 4 laguelle cessera fa création de nouvesux crédits d'apras-gusere. l a8 ajouté qu'on ne pouvalt
encore sans dangar procéder au ramboursement soit folal, soit partiel des crédits déjd créés tant que les four-
nitures de marchandisaes n‘avaient pas augmenté et qus le risqus d'inflation n"avait pas diminué en proportion

© ou n'était pas supprimé.
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En France, les dépenses budgétaires pour 'année 1945 sont évaluées a
215 milliards de francs frangais pour les fins civiles et & 166 milliards de francs
pour les fins militaires {ce dernier chiffre représentant le total des affectations
militaires fixées par le gouvernement et publiées chaque trimestre au Journal
officiel). Le total des dépenses atteindra donc 381 milliards de francs, mais
on escompte que le chiffre définitif sera légérement plus élevé et atteindra les
400 milliards annoncés par le ministre des finances dans un discours prononcé
a I'Assemblée consultative le 29 mars 1945 (ce chiffre est encore inférieur au
maximum de 443 milliards de francs de dépenses atteint en 1943). Sur les
affectations civiles, 71 milliards de francs sont destinés aux subventions, les
postes les plus élevés étant 42.500 millions destinés a4 empécher la hausse
des prix de certaines marchandises (13 milliards pour le pain et 15 milliards
pour le charbon) et 18 milliards pour couvrir le déficit de la Société nationale
des chemins de fer et pourvoir au remboursement des charges d’emprunts.
Les recettes sont rentrées a raison de 140—150 milliards par an, ce qui signifie
qu'un peu moins de 40°, des dépenses ont été couverts par les recettes
courantes. A l'automne de 1945, un nouvel impdt sur le capital — limpét
dit de «solidarité nationale» — & été décrété; on en attend 130 milliards,
dont 80 milliards rentreront en 1946.

Dans la dernidre semaine d’avril, le commissaire aux finances de I'U.R.S. 5.
a présenté le budget pour l'exercice allant du 1° ‘janvier au 31 décembre 1945.

U.R.5.5.: Recettes ot dépenses publiques, Les dépenses pour
budgets centraux.” la guerre et la défense
Postes Comptes | Comptes [ Prévl- tenues au méme niveau
arriids arrétés 2) signs
’
Milllards de roubles que lannée précédente,
Recettes mais les affectations &
Impét sur le chiffre d’affaires et Y H : 9
taxes sur les bénéfices . . . . . 106 116 138 I'«économie nationale>
Autres recettes ™) . . . . . .., . 74 152 167 et au « développement
Total des recettes . . . . . ... 18 268 3 .
o r ¥ 0 08 social et culturel> ont
Dépenses . . ; _
[E)éfenso nationale et guerre . . . 56 137 138 été augment . Lesren
conomie natlonale . . ., . . . 57 49 -1 ] H
Développement soclal et culturel 43 51 66 seignements sur la hausse
M - " s ral
Autres dépenses . . . . . . . . . 18 26 36 des prix A l intérieur sont,
Total des dépenses . . . . . . . . 174 263 305 . . .
o penses toutefois, insuffisants

1) Données publiées dans I'Economist»> de Londres, numéro du 5 mai 1945, ot  pour que I'on puisse dire
Srter on ouite. dos. Butaats spards dos seime riputauss sodatlaues, 3o dans guell r
le total a été ¢’ environ rouvbles 36 milllards en 1944, quelle mesure [ aug-
:; Eé::r;;:ﬂ;\:::fl‘::; certalne mesure, le prodult d'emprunis, mentation CICS affecta-
D Sont Grcinea . Iindusini, 5.205 mitlone. 3y sgricururs, 3.600 milions 2o {IODS inscrites au budget

transports et communlcations, 1,700 milllons au commerce o1 A la constliution .
de stocks, enfin 2.900 millions aux servlces municipaux et aux logamsnts. de 1945 refléte un accrois-



sement réel d'effort, Sous le régime des Soviets, les montants dépensés pour
I'«économie nationale » enregistrent, pour ainsi dire, l'ampleur du développement
économique {constructions d'usines, etc.) pour des fins tant civiles que d’armement.
Alors qu'en 1940 un tiers du total des dépenses budgétaires était consacré a
I'«économie nationale», un cinquiéme seulement a regu cette affectation en 1945;
il se peut toutefois que la cessation des hostilités ait pour effet de relever la
proportion destinée aux nouveaux investissements. Pendant les années de guerre, le
budget des Soviets a été loin d’accuser le méme accroissement que celui des autres
principaux belligérants, la principale raison étant que, déja en temps de paix, le
budget des Soviets absorbait une grande partie du revenu national, de sorte que
la guerre n’a pas eu pour effet d’accroitre la quote-part revenant a I'Etat, mais
a plutdt entrainé une nouvelle affectation des ressources; cette méme obser-
vation vaudra probablement pendant la période transitoire du retour & I'état
de paix.

Dans les pays qui ont perdu la guerre, les dépenses militaires
ont été réduites a bref délai ou immédiatement, mais I'équilibre du budget n'a
pas pour autant été rétabli. Les facteurs de désagrégation inhérents & toute
défaite ont ralenti le rythme de la vie économique; il n'a gudre été possible
pendant un certain temps de faire rentrer les recettes; puis des charges plus
lourdes durent étre assumées pour les secours, par exemple, tandis que la pré-
sence des forces d'occupation a provoqué I'émission additionnelle de monnaie
locale, le coit desdites forces étant imputable aux pays vaincus, bien qu'il
arrive souvent en pratique qu'il ne soit pas intégralement supporté par eux,

En Italie, le déficit budgétaire pour I'exercice allant du 1¢ juillet 1945 au
30 juin 1946 a été officiellement évalué en juin 1945 & prés de 150 milliards
de lires. Mais il est vite apparu que le déficit était sous-évalué. A la fin de
I'automne, de nouvelles prévisions ont été préparées, selon lesquelles les dépenses
budgétaires se monteraient & 340 milliards, les recettes étant évaluées a 105
milliards, ce qui laissait un déficit de 235 milliards. Toutefois de nouvelles me-
sures fiscales sont adoptées pour accroitre les recettes et, en outre, le Trésor
bénéficiera de la vente des équipements militaires et autres stocks de guerre.

Pour I’Allemagne, il n'a pas encore &té publié de chiffres relatifs a4 un
budget central, les directives qui présideront & I'établissement d’une adminis-
tration centrale des finances n'étant pas encore fixées (novembre 1945). Pour
les municipalités et autres autorités locales, des prévisions de dépenses et de
recettes ont &té préparées pour étre soumises & la puissance occupante de
chaque zone. Aucune déclaration officielle n'a été faite sur le montant de



billets émis par les puissances occupantes; des évaluations non officielles
donnent des chiffres variant entre 5 et 15 milliards de reichsmarks, sur un
total de billets en circulation d’environ 70 milliards.

Au Japon, une commission gouvernementale spéciale a &té constituée
pour examiner toutes les questions relatives & la situation financidre. Il a &té
annoncé, en octobre 1945, que 3 milliards de yen avaient été mis a la dispo-
sition des forces d’occupation & Ia Banque du Japon, montant que I'on disait
suffisant pour couvrir les besoins de I'occupation en yen pendant trois mois.

En ltalie et en Allemagne, comme dans certains autres pays, les méthodes
récentes appliquées pour couvrir les frais des administrations locales, des forces
d'occupation, etc. ont nettement poussé a l'inflation, mais des efforts sont faits
pour assurer un équilibre qui puisse &tre permanent; enfin, dans la mesure
ot il sagit de Allemagne, le maintien d’'un contrdle strict des salaires et des
prix a contribué, au moins dans quelques zones, & empécher une hausse marquée
des prix; les impbts allemands sur les salaires et le revenu ont, de plus, été
relevés dans la seconde quinzaine d'octobre 1945, Pour réaliser |'équilibre, il
sera évidemment nécessaire (comme il a déja été dit pages 14 et 15) de se procurer
des recettes suffisantes en faisant appel a limpdt et aux autres sources cou-
rantes de revenu, ce qui ne sera possible que si activité é&conomique des pays
respectifs reprend suffisamment pour fournir les revenus imposables. Dans un
certain sens, la comptabilité financiére (tant publique que privée} n’enregistre
que le transfert des fonds d'un bénéficiaire & un autre. La réalisation d’un
gain véritable dépend de I'état de lactivité économique et c’est pourquoi cette
activité représente pour un pays l'aspect le plus important de son redressement.

Quels qu’aient été les efforts faits pendant Ja seconde guerre mondiale
pour couvrir la plus forte proportion possible des dépenses publiques au
moyen de l'impdt, il n’a pas été possible d’'empécher les dettes publiques
de croitre rapidement; les montants absolus de ces hausses ont été, en fait,
plus considérables cette fois-ci que pendant la premidre guerre mondiale, méme
si I'on tient compte des modifications intervenues dans le pouvoir d’achat des
monnaies nationales. Mais, grice & une politique délibérée de monnaie 4 bon
marché, la charge de l'intérét n’a pas crd tout & fait & la méme cadence. En
Grande-Bretagne, par exemple, le cofit de lintérét et de I'administration du
poids mort qu'est la dette a été égal, en 1913—14, a 2,97°%, du montant
nominal de cette dette et, en 1939—40, 4 2,50°%,; mais, pendant les années de
guerre 1940—45, il est resté aux environs de 1,85%,;; une nouvelle réduc-
tion résultera des mesures prises par le nouveau gouvernement britannique

pour abaisser encore le taux de lintérét,
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Dettes publiques.

Pavs Maonnales 1913 1920 1939 1945
¥ nallonales
‘Milllgns d'unités monétaires nationalas
Etats-Unis® , . ... .. .. 3 966 24,061 45.336 256.766
Grande-Bretagne?) . . . . . . £ 656 7.829 B.163 22.398
France .. ....... ... Fr fr, 33.538 0 240,242 4 445.742 ©) 1.677.990 1)
Allemagne® . . . ... ... R 4,928 184.864 30.847 400.000 1)
ltalie®) . . ... ... .... Lire 15.125 74.496 146.795 269.000 ¥
Japon® . . . ... ... ... Yen 2.608 3.278 17.837 B7.000 1)
Pays-Bas™ . . . . . ... .. Fl, 1.148 2.994 3.542 12.671 1)
Belgigue™ . . .. . ... . Fr.b, 4.227 30.645 G2.486 203,286 9
Sudde . . .. ... ... Cr.s. 648 19) 1.497 M 2.634 ¥ 10.953 ¥)
Suisse™ . ... ... ..., Fr.s. 1.710 4.059 5.929 11.8781%)
Portugal . . . . ... ... .. Escudos 67915 1.553 9 714517 B.760 19
Espagne'® . . .. ... ... Feasotas 9.322 11.926 23.290 38,000 13)

1) Chiffres de fin Juln pour la dette: productlve d’Intérét, y comprls (en 1939 et 1945) los titres garantis.

%) Chiffres de fin mars, detis extérieurs comprise. 8 1er Janvier 1914,

41 1er Janvlar. "} 31 acit 1939. % Chiffres de fin mars.

7 Le dernler chiffre de source allemande que Fon connalgse est une évaluation de la detle du Relch & RM 346.600
millions & la fin de 1944, Depuls lors, aucun chiffre prdcis n'a 44 oblenu, mals lorsque les Alliés anl pris en maina
I'sdminigtration du Relch la detie atleignalt environ RM 400 milllards, A cela s'ajoutent RM 100 & 200 milllards de
créances au titre des dommages de guerre. L'intérét des RM 400 mllliards &'dléverait & environ RM 12 milllards.

) Eomtomions i 1964, e Golires ds i 4'snnée 0o [a 4ot conseliase, dos bone st des cortfcats du Trésor.
¥ Chilres do fn 1944 " ) Juin'1913. ) Chifives do v 1543, "ty Busluston poce Joim 1545,

Aprés tous les emprunts contractés pendant la guerre, les montants no-
minaux des dettes publiques sont presque partout supérieurs au revenu national
d’'une année. Aux Etats-Unis, la dette fédérale est presque égale au revenu
national de deux années et, en Grande-Bretagne, la dette dépasse le revenu
national de deux ans et demi. Les modifications rapides des prix et des salaires
ont empéché jusqu’ici la plupart des pays belligérants du continent européen
de dresser des évaluations vraiment exactes de leur revenu national. Mais sur
la base des chiffres provisoires, il semble que rares soient les pays dans les-
quels la hausse nominale du revenu national, inséparable de toute inflation, a
rejoint le chiffre de la dette.

On ne sait pas grand'chose de certain sur les effets que peut avoir
’'engagement en capital, indépendamment des effets des payements an-
nuels d'intérét, lorsqu’il s'agit de dettes publiques considérables, mais il est pro-
bable que non seulement la distribution des richesses & lintérieur de chaque
nation en est affectée, mais aussi la propension & créer des richesses nouvelles;
cela peut avoir également des répercussions monétaires importantes. En procé-
‘dant & leurs emprunts de guerre, les gouvernements des Etats-Unis et de la
Grande-Bretagne ont fait de grands efforts pour se procurer autant de fonds
que .p'ossible -4 long et .moyen terme. Dans ces deux pays, la proportion des
emprunts & court terme n'a &€ que d'un quart ou d'un tiers; mais les mon-
tants dont il s’agissait étaient si considérables qu'a l'automne de 1945 les
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dettes flottantes é&galaient ou dépassaient le total des dettes publiques inté-
rieures de ces deux pays en été 1939. Pendant la guerre, il a été sans aucun
doute indispensable de recourir également aux ressources du financement a
court terme, mais il en reste des dettes flottantes, ce qui implique une trés
grande liquidité sur le marché de largent et dans les mains du public en
général et souléve des problémes susceptibles de compliquer & maints égards
la tache des autorités monétaires,

Ravitaillement et salaires.

Le facteur qui figure immédiatement aprés sur la liste des «facteurs fonda-
mentaux» énumérés plus haut est la proportion dans laquelle le ravi-
taillement des civils en marchandises et en services peut &tre
rétabli; or, cette proportion dépend tout d’abord de la mesure dans laquelle
on réussira a éliminer quelques-uns des obstacles les plus génants et notamment
4 remédier & la destruction des moyens de communication et & la pénurie de
charbon. Pour la plupart des pays belligérants, 'absence de main-d’'ccuvre reste
encore un sérieux obstacle, qui n'est surmonté que graduellement au fur et a
mesure des progrés de la démobilisation. Méme dans les circonstances les plus
favorables, comme celles oli se sont trouvés les pays qui n’'ont subi de grands
dommages de guerre ni par bombardements aériens, ni par combats terrestres,
la réadaptation prend nécessairement du temps; de plus, dans les pays moins
favorisés, il a fallu procéder & de nombreux travaux préliminaires de réparation,
sans parler de la nécessité absolue d'importer des matiéres premidres. Des re-
tards ont donc été inévitables. On peut considérer la période précédant lar-
rivée d’approvisionnements plus considérables comme trés critique du point de
vue psychologique: en effet, ceux qui ont dit mener pendant des années une
vie de privations et dont les rations restent insuffisantes, méme aprés l'arrét
des hostilités, sont naturellement impatients et enclins & exiger un relévement
immédiat de leurs salaires nominaux afin d’augmenter leurs portions journaliéres
par des achats supplémentaires. Mais des hausses brusques des salaires nominaux,
avant que des marchandises soient disponibles en plus grandes quantités, auront
trés probablement pour contrepartie une nouvelle augmentation des prix de re-
vient et des prix de vente, équivalant & une réduction de la valeur réelle de
la monnaie nationale. Dans quelques-uns des pays libérés de P'ouest et dans
d’autres pays (en Finlande, par exemple) oil, pour satisfaire & ses besoins jour-
naliers, la population a dfi s’approvisionner aux marchés noir ou gris, les sa-
laires nominaux ont en général été fortement augmentés en 1944—45, parfois
méme plus que doublés,



En France, un relévement général des salaires en septembre 1944 (immé-
diatement aprés la libération) a porté les taux des salaires d’environ 165—175
(1939 é&tant égal a 100) a 250 environ; des relévements ultérieurs ont porté
l'indice a plus de 300 en été 1945; A cette époque, compte tenu des allocations
supplémentaires, le nombre indice du coGt de la main-d'ceuvre par heure de
travail dépassait méme 400. Dans certains pays neutres également, la question
des salaires a été a l'origine de maintes difficultés. En Suéde, par exemple,
ou l'on a appliqué un blocage efficace des prix et des salaires depuis la fin
de P'automne 1942, les industries mécaniques et nombre d’autres corps de métiers
ont, par lintermédiaire de leurs syndicats, demandé une augmentation qui aurait
dépassé de beaucoup l'ajustement officiel autorisé pour les salaires en général.
Il en est résulté un conflit du travail qui a atteint 125,000 ouvriers et duré au
moins cing mois, de février a juillet 1945; il a été finalement réglé par un com-
promis, aux termes duquel un relévement de 0,08 couronne suédoise a ét§ ac-
cordé et un relévement de 5%, des taux a la piéce, 4 concurrence de 1,60 cou-
ronne suédoise Pheure, dans les régions o0 la hausse du cot de la vie a &té
la plus forte, et de 1,30 couronne suédoise dans celles ot cette hausse a été
la plus faible. Dans les deux cas, la hausse des salaires n’est importante que
pour les salariés des groupes de revenu les plus bas, A I'été de 1945, la hausse
moyenne des salaires des ouvriers de l'industrie en Suéde depuis le début de
la guerre était de 35—40°,, alors que les ouvriers agricoles ont obtenu une
hausse d'environ 60°,. En Suide, comme dans les autres pays, les ouvriers
agricoles — qui étaient ordinairement les plus mal rétribués avant la guerre —
ont obtenu un pourcentage d’augmentation de leur paye plus élevé que les
autres ouvriers.

Au Canada, par exemple, les salaires des ouvriers agricoles ont enre-
gistré une amélioration d’environ 1207, alors que, dans I'industrie, les ouvriers
n'ont obtenu gu'une augmentation moyenne de 40 a 50°%,. L’agriculture a été
en mesure de payer des salaires plus élevés, puisque les prix des denrées alimen-
taires et autres produits de ferme ont, en général, augmenté rapidement. Ainsi,
au Canada, le prix du blé était en 1945 double de celui de 1939; les pays
d’Europe n‘ont pu importer que peu ou pas du tout de denrées alimentaires
des marchés d’outre-mer et ont di payer des prix plus élevés et des frais de
transport trés lourds pour ce qu'ils ont regu; c'est ainsi que les denrées ali-
mentaires du pays coltent en général moins cher que les denrées importées,
bien que les producteurs nationaux aient £t€ autorisés a relever fortement les
prix de leurs produits. Pendant les quelques premiers mois qui ont suivi la
cessation des hostilités, les frais de transport ont quelque peu baissé (des par-
cours plus courts pouvant étre utilisés, etc.), ce qui a déja contribué a abaisser



Etats-Unis: Prix de gros. les prix des denrées alimen-

Indices 1926: — 100, taires importées. Dans les
160 J'EU pays producteurs d’outre-
- mer, les prix restent élevés
140 10 . .

i Produits de ferme et les produits importés
- A_.—A/'JA 20 par les pays d’Europe ont
§ /L’ e genra ] été tellement contrélés que,
J0qREREzre2 Pl S 100 sauf dans quelques-uns
Autres produits . .
B 15405 produils deferme - (dont la Belglque), les pPrix

R = o i prod ks Alinptives ) . R .
b w/ ; 80 des produits agricoles n’ont
:\rw 7 pas encore été fixés libre-
®0 - ment, et les prix officiels
20 w0 ont été fixés de manidre
VU9 w0 1961 W (943 (04 195 19 a permettre de payer des

Note: Jusqu's l'automnpe ds 1941 les prix des prodults da farme étalent rala- salaires pIus élevés aux

tivemant trds inférleurs & ceux des autres marchandlses; mats lors de » . I
I'entrée des Etats-Unis dans la guerre, |6 rapport s'est renversé. ouvriers agricoles,

A Theure actuelle, toutefois, il est, en général, extrémement difficile de
mesurer exactement le niveau des salaires dans les différents
pays. La ou de brusques hausses se sont produites, on constate fréquemment
de grandes différences entre les taux appliqués dans les principales villes indus-
trielles et ceux en vigueur dans le reste du pays; il arrive aussi que les limites
officielles soient loin d'étre strictement observées, vu qu'il existe en fait un marché
noir des salaires. Dans les pays ol le matériel statistique est abondant et sfr,
il faut également choisir avec grand soin les indices particuliers qui servent
aux comparaisons. Aux Etats-Unis, par exemple, les salaires dans l'industrie
(salaires horaires ou salaires moyens A la piéce) ont augmenté d'environ 33%,
de 1939 3 I'été de 1945; mais, par suite du nombre plus grand d'heures supplé-
mentaires {payées a raison de 150°, du taux normal) et du transfert des ou-
vriers 4 des occupations mieux rétribuées, les gains horaires moyens ont augmenté
de 30 a 559, et le revenu hebdomadaire d’environ 75 & 80°,. Le retour aux
conditions de paix a tendu & faire disparaitre le travail supplémentaire trés
rétribué; les ouvriers ont alors cherché A conserver une partie aussi grande que
possible de leurs gains hebdomadaires et demandé un relévement des salaires
de base. La réduction des gains hebdomadaires des ouvriers a eu trois causes,
comme I'a dit le président des Etats-Unis dans un discours radiodiffusé le 30
octobre 1945, Tout d’abord, le nombre des heures de travail a été réduit («comme
il n'est plus nécessaire de faire des heures supplémentaires, la semaine de qua-
rante heures a été rétablie»), et, avec le retour & la semaine normale, la paye
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des heures supplémentaires au taux moyen de 150%, a disparu. En second lieu,
la reclassification a ramené les catégories d’'emploi a4 des degrés inférieurs de
I'échelle des salaires, ce qu’ont particuliérement ressenti les cuvriers qui ont
changé d’emploi. Troisitmement, des millions d’ouvriers qui travaillaient dans
des industries de guerre trés bien rémunérées durent alors trouver & s'em-
ployer & des travaux de paix moins rémunérateurs, Il se pourrait en consé-
quence que le montant annuel payé pour les salaires et traitements diminue
de plus de 20 milliards de dollars, ce qui «ne serait profitable a personne».
Sans aller jusqu'a espérer que, «la semaine de travail une fois réduite, les
ouvriers en général continueraient de rapporter chez eux la mé&me paye que
pendant la guerre», le président pensait que la nation ne pourrait supporter un
abaissement trop radical et continuait ainsi:

«Il est donc urgent de relever les salaives — pour amortir le choc pour
nos ouvriers, maintenir un pouveir d'achat suffisant et accroitre le revenu
national.

Nombreux sont ceux qui m'ont dit que l'industrie ne peut se permettre
de consentir un relévement des salaires sans hausse correspondante du prix
de ses produits. Et ils ont insisté pour que j'use des pouvoirs du gouverne-
ment pour relever les uns et les autres.

Cette proposition ne peut étre acceptée en aucun cas. L'accepter n’aurait
d'autre résultat que de nous engager dans la voie de l'inflation. Or, cette voie
méne au désastre. Un relévement des salaires accompagné d’un relévement
du coit de la vie ne serait d’aucun secours, méme pour les ouvriers,

C'est pourquoi, partout ou les hausses de prix tendraient a4 créer l'in-
flation, nous devons avant toute autre chose maintenir les prix.»

Mais, a dit le président, lindustric pourrait «relever sensiblement les
salaires sans relever les prix», et cela pour plusieurs raisons: la suppression
de la paye élevée pour les heures supplémentaires, qui réduira le coit de la
main-d’ceuvre & 'heure; la reclassification a des échelons inférieurs des diverses
catégories d’emploi dans maintes industries; un rendement plus élevé a I'heure
de travail (auquel devra contribuer la main-d’euvre); une situation favorable
pour réaliser des bénéfices et d'excellentes perspectives pour la période & venir;
enfin, le projet actuellement soumis au Congrés pour supprimer la taxe sur les
superbénéfices, Le président a pourtant reconnu que «la capacité de l'industrie
de relever les salaires sans obtenir de hausse des prix a des limites importantes,
spécialement en période de réadaptation, ce qui, au début, tendra a relever les
«prix de revient & l'unité», Toutes les sociétés ne peuvent pas se permettre
les mémes relévements de salaires, et méme chez certaines d’entre elles les
heures supplémentaires restent nombreuses.

«ll faut que la classe ocuvriére prenne conscience de ces différences et
ne demande pas 4 une industrie ou & une société de payer plus que ne le
lni permettent les prix de vente en vigueur et les circonstances présentes.
L'austére responsabilité lui incombe de veiller & ce que les demandes de



relévement des salaires restent raisonnables. Des demandes exagérées prive-

raient l'industrie des bénéfices raisonnables auxquels elle a droit et, qui plus

est, sont nécessaires pour stimuler le développement de la production. Nous
ne devons pas tuer ‘la poule aux ceufs d'or’.»

Passant a la question du mode de reléevement des salaires, le président a
déclaré qu'il ne désire pas «intervenir personnellement et décider lui-méme
quels sont ceux qui doivent relever les salaires et de combien exactement»,
ajoutant a titre d’explication:

«Je suis convaincu que nous devons nous libérer le plus rapidement
possible des controles de VEtat et revenir au systéme de la libre concurrence.

En tant qu'il s'agit de salaires, cela signifiec que nous devons revenir a un

systéme d’accords collectifs librement et équitablement discutés.»

Les décisions prises par accord collectif devront, toutefois, rester «dans les
limites établies par la politique du gouvernement en ce qui concerne les relations
entre les prix et les salaires», aux termes de laquelle la direction des entreprises
est autorisée & relever les salaires sans approbation préalable du gouvernement;
cette approbation est au contraire nécessaire pour qu'un relévement des
salaires puisse se refléter dans un relévement des prix maxima. Enfin, le
président a annoncé quelques allégements de procédure. Il ne sera pas demandé
& l'industrie, a-t-il dit, de courir un risque déraisonnable en prenant a sa charge
les hausses des salaires; si, aprés une période d’essai raisonnable, normalement
de six mois, 'industrie est incapable de retirer de sa production un bénéfice
équitable, I’Administration du contrdle des prix tiendra compte de la totalité de la
hausse des salaires dans l'examen des demandes de relévement des prix maxima.

De plus, une conférence entre représentants de la main-d’ceuvre et du
patronat a été convoquée & Washmgton pour recommander, si possible, une
procédure d’arbitrage des conflits chaque fois qu’on n’arrivera pas a un accord
collectif. Tout en adoptant une série de décisions de caractére plus général,
la conférence n’est pas arrivée a4 se mettre d’accord sur son objet principal.
A défaut d’entente, le président a soumis au Congrés une proposition selon
laquelle, dans certains cas de graves conflits du travail, une «commission d’en-
quéte» sera nommée, et il sera interdit de recourir & la gréve ou au lock-out
pendant quelques semaines, au cours desquelles la commission fera une enquéte
sur la situation, ce qui assurera une «période de détente»,

a

Le président est intervenu & une époque de gréves nombreuses, alors
que le Congrés de l'organisation industrielle et la Fédération américaine du
travail s'étaient publiquement déclarés en faveur d'un relévement des salaires
de 30°%,, a la condition, semble-t-il, qu'une base de compromis serait recherchée,
puisqu’il ne faut pas se lier par des régles de caractére «arbitraire et inflexible».



L’incertitude quant au niveau futur du coit de la vie aux Etats-Unis,
comme dans les autres pays, est particuliérement entretenue par le fait que les
prix d'un grand nombre de marchandises essentielles sont affectés par des sub-
ventions dont I'ampleur ne pourra guére étre maintenue de fagon permanente.

C’est ainsi qu'en Grande-Bretagne, le ministére du ravitaillement a
évalué que, si les subventions pour denrées alimentaires étaient supprimées, les
indices des prix de détail et du cofit de la vie dépasseraient brusquement d’en-
viron 50%, le niveau de septerhbre 1939, alors qu'ils n'accusaient & 1'é&té de
1945 qu’une augmentation de 32—34°%,. D’aoGt 1939 & juillet 1945, la moyenne
pondérée des salaires en Grande-Bretagne s est relevée de 52%/,. Les déclara-
tions ci-aprés sur la politique des prix et des salaires, dont les termes ont été
soigneusement pesés, se trouvent dans les discours sur le budget prononcés
4 la Chambre des Communes au printemps et a I'automne de 1945.

Le 24 avril 1945, le chancelier de I'Echiquier a dit:

«Nous nous proposerons, je |'espére, d’établir des taux d'intérét modérés
et de stabiliser les prix sans recourir & la déflation,

Il me faut répéter ce que j'ai déja dit I'année dernidre sur I'emploi de
subventions pour maintenir la stabilité du coiit de la vie, et j"ai montré claire-
ment & la Chambre, dans mon dernier discours sur le budget, que je ne trouve
pas tout naturel de compenser automatiquement les hausses du prix de revient
par des subventions correspondantes, mais que je chercherai néanmoins 4 em-
pécher une hausse de I'indice du coit de la vie au-dessus de 135%, du niveau
d’avant-guerre. En fait, nous avons pu maintenir une stabilité presque compléte
et lindice, qui était & 129 il y a un an, ne dépasse encore 130 que d'une
fraction de point, bien que certains signes montrent que nous ne pourrons pas
le maintenir & ce chiffre beaucoup plus longtemps.

Il n’en reste pas moins qu’il serait imprudent, selon moi, de voir dans
les subventions le remeéde normal contre les hausses des prix de revient, bien
que i espére, comme auparavant, que ce chiffre ne dépassera pas pendant I'année
qui vient la limite de 135. Ce chiffre sera encore bas, surtout si on le com-
pare au niveau général des salaires, qui s’établit aujourd’hui 2 146%, de celui
d’avant-guerre, et aux gains moyens, qui atteignent 182%, de ceux d’'avant-
guerre, bien quon puisse s’attendre a une diminution de ces derniers, par
suite de la réduction des heures supplémentaires. De plus, cet indice des prix
des articles essentiels est trés inférieur au taux des prix en viguewr a I'étranger.

Le prix que nous payons pour nos importations s’établit a environ 185°%,.
It faut, selon moi, considérer que le rendement et'le revenu national dans leur
ensemble, mesurés en monnaie, sont de |'ordre de 150°%/, par rapport & |'avant-
guerre, plutdt que de I'ordre de 130%,, niveau auquel se maintient encore
Vindice du coiit de la vie. A la longue, le niveau des prix intérieurs est né-
cessairement surtout fonction de ce que nous payons pour nos importations,
ainsi que des taux des salaires en vigueur et de la production. La stabilité des
prix sera compatible avec une hausse lente et réguliere des salaires si celle-ci
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correspond a un accroissement du rendement de la production. Il faut recon-
naitre que la discipline et une progression méthodique dans la détermination
des taux des salaires sont d'un intérét primordial pour la classe des salariés
comme pour la communauté dans son ensemble, car ¢’est le niveau des salaires
effectifs qui détermine surtout, en fin de compte, le pouvoir d’achat de la
monnaie. »

Dans son discours sur le budget du 24 octobre, le nouveau chancelier de
I'Echiquier s'est référé a I'exposé de son prédécesseur sur le cofiit de la vie et
a ajouté:

«Pendant 1'ét€, I'indice du cott de la vie a dépassé pendant un certain
temps de 337,%, le niveau d’avant-guerre. Il a baissé depuis lors et se tient
maintenant & environ 31%,. Mon intention est, 'année prochaine au moins
et jusqu'a nouvel avis, de maintenir {’indice & son niveau actuel et de ne pas
lui permettre de s’en écarter de plus d’un montant insignifiant.»

Toutefois, il n'est possible d'empécher une hausse du coit de la vie qu’au
moyen de subventions annuelles d’environ 300 millions de livres sterling; en
réalité, lindice du colt de la vie ne peut, comme tel, &tre considéré comme
une mesure véritable du pouvoir d'achat de la livre sterling, puisque les prix
en vigueur dans d’autres secteurs (y compris le coit de la vie calculé sur un
plus grand nombre d’articles que ceux servant de base a lindice officiel} sont
sensiblement plus élevés, les prix de gros ayant augmenté de 74%, jusqu’en
juin 1945, Mais dans le domaine économigue «toutes choses sont interdépen-
dantes» et la politique des prix britannique doit suivre les variations des prix
de vente et des prix de revient dans les autres économies nationales, en tenant
compte du fait que le valeur au change de la livre sterling a été réduite d’en-
viron 149, en aofit-septembre 1939.

Dans le tableau ci-contre,
Granda-Bretagne ot Etats-Unis:

Prix moyen des produits d’exportation. le prix moyen des produits

d'exportation britanniques et

Grande-Bretagne Etats-Unis américains est indiqué aprés
1938 =100 Prix ajusté, | by mayen ajustement des prix britan-
Prix compte tenu ¢Prél-bail
mayen de la variation 1
o e comptis) niques, compte tenu de la
variation du change de la livre
1939 100 100 100 I
1930 P 54 % sterling,
1940 1209 103 105 .
1941 1337 119 112 Le «prix moyen» dans
1942 167 138 197 :
1043 b 147 51 chacun des deux pays est celui
1944 178 153 17 des exportations commerciales

1) Pour 1839, une déduction da 5%, a été opdrde pour les mols de sep- et, blel‘l que les dEflnth)l'lS de

tembre & décermbre 1939 (soit pour un tiers de I'année), pérlode pour - -
laquelle le cours réduit de la livre a été appliqué. Pour les anndes 1940 ces exportatmfls ne solent pas
41644, le prix britannlgue a 4t4 réadult de 1406,

%) Munitlons comprisss., tout a fait identiques, les ré-
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sultats sont considérés comme assez généralement comparables. Aprés que
l'indice du prix britannique a été ajusté pour tenir compte de la réduction
de la valeur au change de la livre, les niveaux correspondent assez exactement
dans les deux pays.

Cours des changes.

Le fait que le cours livre-doliar est resté & peu prés au méme niveau
(£1=9 402'/,—4,03",) depuis Pautomne de 1939 a contribué 3 maintenir
Pordre et la stabilité dans la situation internationale des changes, cette influence
étant ressentie sur toute |'étendue des zones du dollar et du sterling.
Alors que l'on peut dire que la zone du dollar comprend les pays, principale-
ment situés dans 'hémisphére occidental, qui ont & New-York des soldes con-
sidérables et réglent leurs payements & ['étranger surtout par transfert de
dollars des Etats-Unis, la zone du sterling, qui était avant 1939 une
association de fait similaire groupant des pays qui maintenaient leurs changes
stables par rapport & la livre et avaient des soldes en sterling 4 Londres, a,
du fait de la guerre, été définie avec précision et comprend les pays auxquels
des transferts de monnaie ont pu, en principe, étre faits librement et qui, dans
leurs relations avec le monde extérieur, avaient accepté certaines régles com-
munes de contrdle des changes. La définition officielle de la zone du sterling
(& lintérieur de laquelle les cours des devises n'ont pas été modifiés pendant
la guerre) a €té formulée comme suit dans une ordonnance du 19 octobre 1944*;

« Les territoires qui, en plus de la Grande-Bretagne, sont compris dans

la zone du sterling sont les suivants, & I'exclusion du Canada et de Terre-
Neuve, a savoir:

a) tous les Dominions,

b) toute autre partie des possessions de Sa Majesté,

¢) tout territoire sur lequel un mandat au nom de la S,D.N. a été accepté
par Sa Majesté et est exercé par le Gouvernement de Sa Majesté en
Grande-Bretagne ou dans tout Dominion,

d) tout protectorat britannique ou Etat protégé,

e) I'Egypte, le Soudan anglo-égyptien et I'lrak,

f) l'lslande et les lles Féroé. »

I n'y a plus de pays neutres parmi les membres de la zone du sterling:
en effet, la transformation a laquelle elle a graduellement &té soumise aprds le
début des hostilités a eu pour objet de l'adapter aux besoins du temps de
* Avant cette date, la Congo belge of lo Ruanda-Urundi faisajent pariie de la zone du sierling, mais, en veriu

d'un accord, les monnaies de ces ferritolres ont 416 de nouveau rattachées au franc belge, lors da la réforme

monétaire opérée en Belgique en octobre 1944 et de l'accord de payement conclu entre la Beigique et la
Grande-Bretagne & la date du 5 octobre 1944,
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guerre, afin de réserver les rares ressources en devises aux besoins primordiaux
de la guerre et d’assurer des conditions aussi favorables que possible dans les
négociations financiéres avec les autres pays. Suivant leur habitude d'avant
la guerre, les territoires qui sont restés membres de la zone du sterling ont
continué de vendre & Londres leurs revenus accrus en devises étrangéres et de
conserver leurs propres réserves de devises principalement sous la forme d’avoirs
en sterling. En échange, ils ont requ, du «pool» établi & Londres, les devises
dont ils avaient besoin pour payer leurs importations absolument essentielles en
provenance de pays non membres (Pordre de grandeur de ces importations
étant, dans la plupart des cas, déterminé par le tonnage disponible, de sorte
qu'il se trouvait soumis a un contrdle efficace, de caractére non financier).

Sauf dans les parties de I'Empire placées directement sous le contréle du
gouvernement britannique, l'adhésion & ces arrangements pour la période de
guerre a été volontaire et a pris la forme d'une synchronisation des ‘mesures
de contrdle des changes identiques ou semblables 2 celles établies par la
Grande-Bretagne elle-méme. Il devint ainsi possible de considérer la zone du
sterling comme une unité dans les limites de laquelle subsistait une grande
liberté en matiére de transfert de fonds*,

Il faut ajouter que des arrangements ont été fréquemment conclus avec
des pays situés en dehors de la zone du sterling, aux termes desquels ces pays
ont fourni des montants déterminés de leurs monnaies nationales en échange
de soldes en sterling, ou dans certains cas d'or. En conséquence de tous ces
arrangements, les soldes en sterling détenus 3 Londres pour le compte des pays
de la zone du sterling et d'autres pays sont passés d'un peu moins de

- GRANDE-BRETAGNE:

Préldvements sur les placemants, Dettes extérieures.
Dattes
:u"’g:“rade tl!:a:::::t Millions extérieures | Emprunts de;r ?:tlles
de Iag:menu de A lg fin de liquides | outre-mer | _ied oo
P llvres sterling nettes )

pandant la guerre:

Millions de llvres sterling

1938 Aot . . . 760 — 760
Zone du sterling . . . . 564 1239 . ) ., .. 476 -— 476
Etats-Unis . . ... .. 2031 1939 Décembre?) . B56 — B5G
Canada . . ....... 226 1940 » 9., 733 2 735
Amérique du Sud . . . . 296 1941 " 1.192 107 1.299
Europe . ... ... .. 14 1842 . 1.515 303 1.818
Reste du monds . . . . 16 1943 N 2,158 307 2,465

1944 » .. 2,773 300 3.073

Total . . . . i.118 1945 Juin . . , . . 3,052 303 3.3559

"t Nen compris la garantle pour le peét de la Soclété flaancidre pour [a seconstruction.

1y L'dvalustion da ces chiffres ast susceptibie d'un plus grand degré d'Inexactitude que celle das chiffres des anndes ultériourss,

%) Y compris les dettes bancalres (déduction faite des actifs) ot les fonds déposds en Grands-Bretagne en couverturs des
monnaies d'outre-mer, etc. ) L'sugmentation nette s'élevalt A |a fin de septembre 1945 & environ §3.455 milllons,

* Cf. trois articles de Donald F. Heatherington sur <Les soldes en sterling ot la delte extérieure de la Granda-
Bretagnm » parus dans les numéros des 28 octabrs, 4 et 11 navembre 1944 de '« Hebdomadaire du Commerce
Extérieur » publié par Je Département du Commerce des Efats Unis.
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500 millions de livres sterling en aoOt 1939 a4 un peu plus de 3 milliards 4 la
fin de juin 1945, cette augmentation représentant la plus grande partie des
ressources étrangéres affectées par la Grande-Bretagne a la poursuite de la
guerre. Les guatre tableaux des pages 102 et 103 ont été publiés en décembre 1945
dans le Livre blanc relatif a l'arrangement de crédit intervenu entre la Grande-
Bretagne et les Etats-Unis et donnent une idée de la proportion de ses propres
avoirs outre-mer et de son crédit que la Grande-Bretagne a utilisée pour Peffort
de guerre,

Les réserves nettes de la Grande-Bretagne en or et en dollars des Etats-
Unis figurent pour le méme chiffre a la fin d'octobre 1945 qu'a la fin du
mois de juin précédent, mais, d’autre part, les dettes sterling contractées par
la Grande-Bretagne pour payer l'excédent des importations et les autres dé-
penses & ['étranger (en partie militaires) ont augmenté continuellement.

GRANDE-BRETAGNE:

Réserves nettes d’or Désinvestissements extérieurs?
et de dollars des E.U. de septembre 1939 3 juin 1945.
. D minutl
Milllens Réalisa- [ Augmen- at:;n[::nt:%:ﬁ
A la fin de de livres tion des | tation )-)desréser{ Non Total
sterling Pérlode capitaux | des dettes [vesenoraten| affectds
extérieurs |extérieures) follars deg
tats-Unis 4
1938 Aot . . .| B641) Milllons da livees sterling
I oecembra | oot 1939 Sept.-Déc 50 80 57 17 - 212
1930 Ddcembre . | 5481 épl.-Dec. .
1940 ce,m 74} 1940 Janv.-Dée. . 164 179 474 — 8 a
1041 : o1 1941 - - . 274 564 | — 23 5 820
’ . 1942 » - 227 519 | — 78 3 674
1942 . | o172 1943 - . 189 847 | — 150 3 689
1943 v .| B22 1944 » - . 143 8 | — oo 11 863
1944 . -] 1945 Janv.~Juin . &3 282 | — 32 16 329
1948 Juin . . .| 453
" -
1845 Octobro . .| 4san| | TORIGREINEN y 1g ) 2670 152 a0 | aies

1} ¥ compris une dvaluation dee porteleullles privés d'or st de dollars uitdrleurement réquisitionnds,
2} Chiffes provisolrs, %) Dang la mesure od lls onl 61§ enreqlsirds: probabl t sous-dvalué
4 L'or a 16 dvalud 4 172 shillings 3 pence Ponce de fin et les dollars & £1 = $4,03.

Qutre les montants régulitrement fournis en monnaies étrangéres, une
concession spéciale a été accordée en 1944 3 l'Inde qui a é&té autorisée a
conserver une partie de ses revenus en dollars des Etats-Unis. Pour étre en
mesure de payer ses importations accrues, aprés la cessation des hostilités
dans la zone méditerranéenne, 'Egypte a obtenu, pour l'année 1945, une attri-
bution de 15 millions de livres sterling en «monnaies fortes», _

Parmi les autres mesures prises en vue d'atténuer la rigueur des restric-
tions de change de la Grande-Bretagne et de mieux équilibrer sa position, on
peut citer les suivantes: '

1. Au début de juillet 1945, les comptes 'enregistrés américains et

suisses (qui bénéficiaient d’une garantie de change) ont été supprimés et
remplacés par les comptes spéciaux américains et suisses, par 'intermédiaire
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desquels des transactions sur les devises respectives peuvent étre libre-
ment opérées mais qui ne comportent aucune garantie particuliere de
change®. Les livres sterling déposées a un compte spécial américain peu-
vent, par exemple, étre vendues 3 des personnes résidant en Amérique
centrale et servir au payement de marchandises exportées de Grande-
Bretagne vers I'Amérique centrale; elles peuvent également servir & des
payements dus 4 des personnes résidant dans la zone du sterling.

2. Plus tard, en juillet, avis a été donné a Londres de quatre me-
sures ayant pour objet de simplifier et d'accélérer l'exécution des transac-
tions en devises étrangéres. Un pouvoir plus grand a été délégué aux
banques en matitre de change et le nombre des banques pleinement habi-
litées a faire des opérations de change a été porté de 26 & 78; en outre,
des banques étrangéres établies 4 Londres ont regu certains pouvoirs
limités pour faire des opérations impliquant des transactions entre la
Grande-Bretagne et les pays qu’elles représentent.

3. Au début d'acut 1945, les cours du change a terme & Londres
ont &té équilibrés aux environs de la parité, la livre sterling n’ayant pré-
cédemment &té cotée qu'avec un agio. Le cours a terme sur New-York
était, par exemple, fixé entre 3f; de cent de prime et %; de cent d'es-
compte, au lieu de 3/, de cent de prime seulement par rapport a la
parité, comme précédemment. Les cours ainsi cotés sont officiels et
concernent seulement les négociants en possession des licences d'importation
et d'exportation nécessaires.

4. Une adaptation aux circonstances nouvelles a &ré de méme a 'ori-
gine de la hausse du prix officiel de lor, passé de 168 shillings I'once
de fin a 172 shillings 3 pence (prix pratiqué depuis le 9 juin 1945).
L’ancien prix était inférieur de 3,3°%, & la parité théorique avec le dollar des
Etats-Unis (4 35 dollars I'once de fin et & un cours moyen de
403 dollars pour 1 livre sterling), tandis que le nouveau prix a ramené
la marge a 0,8%;. Cette réduction s‘explique par la fin de Pétat excep-
tionnel du temps de guerre et par le fait que les calculs ont été établis
sur la base de taux d'assurance et de transports maritimes voisins de
ceux du temps de paix.

5. Vers la mi-octobre 1945, il a é&té annoncé que toute personne
titulaire d’'un passeport valable et qui pouvait prendre les dispositions
nécessaires pour se rendre a |'étranger serait autorisée a acheter un certain
montant de devises étrangéres sans avoir a fournir de renseignements sur
I'objet du voyage. Ce montant, qui a été fixé pour un an a compter du
1 novembre 1945, est de 100 livres sterling pour un adulte et de 50

* Dans Ja seconds quinzaine d'ao0t 1945, le direcleur des finances des forces américaines 3 Paris, & publie
un avis rappelant aux troupes des Etals-tUnis qui avaient des comples spéciaux dans des banques britanniques
d'avoir & relirer laurs comples avant le 30 septembre 1945, vu que jusquwd cette date les litulaires de comptes
anragistrés auraient la facullé de recevoir leurs scldes en dollars des Etats-Unis au cours garandi da $4,021s,
tandis qu'aprés celte date les cours du marché leur seraient appliqués. Lorsque cet avis fut plus largement
diffusé, il donna naissance & maintes rumeurs sur la possibiliié d'une réduction de la parlté de la livre sterling,
qui devait prendre efiat peu aprds le ter octabre 1945; mais comme les semain®s passalert sans apporier le
dhangement en question, on comprit que la suppression de la garantie de change devait étre considérée
comme une conséquence naluretle de la cessation des hosfilifés, Il a été donné & entendre dans les
journaux da Londres que, dans les circonstances présenfes, foute dévaluation de la Hvre sterling léserait
{s Grande-Bretagne, l'une das ralsens en éfant que, dans le monde entier, les marchés seralent pandant un
cerfain temps des marchés vandeurs of que le pays n'éprouverait en conséquencs aucune difficulté a placer
‘ses axportations, a condition que les marchandises puissent &fre produites. Dans ces circonstances, louls
dévaluation de la livre sterling équivaudrai & Ja perte d'une partie appréciable du prodult en devises
étrangéres des sxportations britanniques.
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livres pour chaque enfant de moins de seize ans. Lorsqu'ill s’agit d’'un cas
réel d’émigration, il peut étre transféré sur les fonds en Grande-Bretagne
un montant maximum de 3000 livres sterling au total par ménage, en
versements raisonnables échelonnés sur une période de quatre années. La
Suisse a été provisoirement exceptée des dispositions de cet arrangement
en raison du manque de francs suisses en dehors de ce pays (il semble que
le franc suisse ait été la monnaie la plus «<rare» du monde en 1945).

6. En 1944 et en 1945, un certain nombre d’accords de payement
concédant certaines facilités réciproques aux autorités monétaires intéressées
ont été conclus entre la Grande-Bretagne et d'autres pays; nous revien-
drons plus loin sur le caractére et la portée de ces accords, lorsque nous
analyserons les accords similaires auxquels la Grande-Bretagne n’était
pas partie, '

D'une maniére générale, on peut dire que l'on s’est proposé d’activer
les transactions commerciales et autres aux postes courants de la balance des
comptes, sans attendre le réglement final des dettes en capital nées de la guerre.

Aux Etats-Unis également, des mesures ont été prises pour supprimer
les restrictions du temps de guerre sur les mouvements de fonds. Dans le
courant de 1940 et de 1941, les avoirs se trouvant aux Etats-Unis et apparte-
nant 4 des ressortissants des pays occupés et de certains autres pays ont été
gelés par ordre du gouvernement des Etats-Unis; toutefois, leurs propriétaires
pouvaient é&tre autorisés, en vertu d'une licence, & opérer des prélévements
sur leurs fonds dans certains cas spécifiés. Dans le courant de lautomne
de 1945, une licence générale d’exportation et d'importation a &té accordée
tout d'abord & la France et a la Belgique, ces deux pays ayant été disposés
a certifier que leurs ressortissants étajent maintenant en mesure de disposer
des avoirs frangais et belges qui avaient été gelés. Puis, au début de décembre
1945, le secrétaire du Trésor des Etats-Unis a annoncé une atténuation des
mesures de blocage, en ce sens que le contréle serait supprimé pour les transac-
tions courantes de tous les pays, exception faite 1. des avoirs ennemis (c’est-
d-dire des avoirs allemands et japonais, les avoirs italiens, bulgares, hongrois
et roumains constituant une catégorie distincte) et 2. des avoirs appartenant
& IEspagne, au Portugal, 3 la Suéde, 4 la Suisse, au Liechtenstein et au Terri-
toire de Tanger, étant spécifié que la libération des derniers avoirs mentionnés
ne serait possible que lorsque les pays intéressés «auront pris des mesures effi-
caces pour dépister, immobhiliser et contrdler tous les avoirs ennemis se trouvant
sous leur juridiction et qu'une solution satisfaisante sera intervenue gquant 2
I'emploi des avoirs ennemis dans ces pays».

A la suite de négociations avec les représentants de certains pays alliés,
la Suéde et la Suisse ont soumis les avoirs allemands se trouvant dans leur pays
a4 un recensement, dont les résultats provisoires ont été publiés en novembre



1945. Le total des avoirs allemands détenus en Suisse a été é&valué & environ
1 milliard de francs suisses, dont prés de 375 millions représentaient les avoirs
appartenant 4 des nationaux allemands domiciliés en Suisse. (Ces chiffres ne
comprennent pas les avoirs que pourra déceler une engquéte imminente sur le
contenu des coffresforts des banques.) Lorsqu’il a donné les renseignements
ci-dessus, loffice suisse de compensation a annoncé que la valeur totale des
~avoirs suisses bloqués en Allemagne était évaluée 2 3 ou 4 milliards de francs
suisses. :

En ‘Suéde, les déclarations relatives aux avoirs allemands ont porté sur
une valeur totale d’environ 350 millions de couronnes suédoises, dont 100 mil-
lions ont &té déclarés par leurs propriétaires résidant en Suéde. Il faut y ajouter
130 millions de couronnes suédoises de créances allemandes de clearing, ce qui
donne pour les avoirs allemands en Suéde un total voisin de 480 miilions de
couronnes. D'autre part, les créances de la Suéde sur I'Allemagne ont été
évaluées &4 une date antérieure & environ 1 milliard de couronnes suédoises.

Alors que les mesures d'adaptation prises par la Grande-Bretagne et
les Etats-Unis pendant les années 1944 et 1945 n’ont comporté aucune modifi-
cation du cours dollar-sterling, un certain nombre d’autres pays ont procédé, au
cours de ces années, a une modification du cours de leur monnaie,

Le tableau suivant donne une liste de cours des changes par rapport au dollar

des Etats-Unis en 1939 et en 1945.

Varjations du cours des changes de 1939 & 1945.

- Paurcentage de
] Unités Cours du dolar des Etats-Unig balass () ot
ay6 maonétaires de hausse (+
natlonales 1939 1945 d’acGt 1939 ;
24 aolt 30 décembre 31 julllet julllet 1945
Grande-Bretagne . . . . . e ..o 431, d. 4{111; d. A1ty d. — I
Qrdcen . .. ... .. .. or ... .. 117,60 140,20 25.000 mrd 4) — 99,999 .,
falle . . ... ....,.. L, ... 19,00 19,80 100,00 — 8
Allemagne . . . .. ... RM ... 2,493 2,493 10,00 . - 75
Finlande .. ... . ... L% A 48,60 49,35 12080 5 — 60
ran . . . ... ... ... Rials . . . . 1741 17,113 32,01 — 4F
Belglque . . . ., . .., . Frb. ... 29,58 1y 29,85 43,83 — 321,
Pays-Bas . . . ... ... F... ... 1,86 1,87 1y 2,65 — 3
Frante . . . ... ... Feofe, ., . 37,755 43,80 49,625 — 2
Espagne . . ... .. .. Pesetas . . 9,05 10,05 10,95 — 17
Morvdge . . . ... .... Cem. ... 4,27 4,40 4,86 —I4
Portugal . . . . ... ... Escudos | . 23,3645 27,027 24,814 — §
Turquie . . . . . ..., .. £T ... .. 1,26675 1,30361 1,32 — ¢
Sudde . . . ... ... .. Crs.. ... 4,18 4,20 4,20 | — 1
Danemark . . . .. .. .. Crd. .. 4,791, 5,18 4,79 . + 0.0
Suisse . . . . . ... ... Fr.e. ... 4,435 446 4,30 + 3
Brésilzny . ..., ... .. Cruzelras | ., 19,608 19,417 19,048 + 3
Argentine® . . . .., .. Fesos . , . 4,325 4,413 4,025 + 7
1] Cours de vente. ?) Via New-York. 9) Cours du marché libre.

4] Anclenne drachma. 50 milllards d'anclennes drachmes = 1 nouvelle drachme.
%) En octobre 1945, le cours a été portd 3 M.F. 136 = $1, solt une dépréciation de G4V,
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Peu de pays sont, cette fois-ci, menacés d'une inflation foudroyante, mais,
en Gréce, le mouvement a de beaucoup dépassé méme la pire dépréciation
consécutive 4 la derniére guerre. Lorsque la Gréce a été libérée, en octobre
1944, le total des billets en circulation s'élevait a4 2.500 quadrillions (soit
2.500.000 millions de millions). Le souverain or cotait 30 milliards de drachmes
{contre 1.000 drachmes avant la guerre} et le prix du pain avait atteint environ
2 millions de fois le prix d'avant-guerre, La stabilisation de la monnaie a été
tentée avec I'aide britannique en novembre 1944; a la nouvelle parité, les billets
en circulation étaient & ce moment couverts & concurrence de 100°%/, par de Por.
Un billet d’'une drachme d'un type nouveau fut émis pour chaque montant de
50 milliards de billets anciens et le cours du change fixé a 600 nouvelles drachmes
pour [a livre sterling (contre 500 drachmes pour une livre sterling avant la guerre).
Cette tentative a, toutefois, échoué. Les désordres politiques ajoutaient a la
confusion que causait linflation, le ravitaillement plus considérable que 'on
avait attendu de P'étranger n’arrivait pas au rythme espéré et les recettes cou-
rantes ne pouvaient plus couvrir les dépenses publiques. Il n'est pas surpre-
nant, dans ces circonstances, que le public ait continué de penser en termes
d’or, de livres sterling et de dollars, ce qui a sapé toute base psychologique
favorable a la stabilité du change. Au lieu d’essayer de soutenir la nouvelle
parité (ce qui edt nécessité de fortes ventes d'or et de devises étrangeéres), les
autorités décidérent une nouvelle dévaluation en juin 1945 et fixérent le cours
a 2000 drachmes pour une livre sterling.

Un trait particulier & la Gréce a &t€ la cotation officielle d'un cours
spécial pour le souverain or; cette mesure n'a pas pu pratiquement &tre évitée,
alors que tous les pays du Proche-Orient se livrent sur les pitces d'or a une
vaste spéculation qu’'aucune frontidre n’arréte. Ainsi, en novembre 1944, le
souverain or cotait officiellement a Athénes 2.400 drachmes, soit quatre
fois le cours de la livre papier, au lieu du double, cours qui elit été normal
au prix officiel de 168 shillings 'once. Le cours officiel du souverain a été,
toutefois, relevé pendant lhiver et porté & 2.750—2.850 drachmes, mais devint
bientét purement nominal & ce niveau, les autorités ayant effectivement cessé
leurs ventes d’or et les prix en dehors du marché officiel ayant atteint jusqu'a

39.000 drachmes (en octobre 1945).

Lors du débarquement des forces alliées en Italie en juitlet 1943, les cours
ont &té fixés a 400 lires pour la livre sterling (juillet 1939: £1 = Lit. 89) et
‘4 100 lires pour le dollar (juillet 1939: $1 = Lit. 19); ces cours n’ont pas
changé depuis lors, mais des cours doubles ou triples ont été cotés sur le marché
noir par suite de la prolongation de la lutte, de la rareté persistante des mar-
chandises et des énormes quantités de billets émis par les deux gouvernements
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rivaux et pour le compte des troupes des différentes puissances belligérantes.
En novembre 1945, le total des billets en circulation (y compris 81 milliards
d’«Am-lires» émises pour servir de monnaie militaire alliée) s’élevait & 366 mil-
liards de lires {contre 24 milliards de lires 4 la fin de 1939) et la dette publique
(en majeure partie a court terme) était voisine de 1.000 milliards de lires — soit
le quintuple de ce quelle était en 1940.

Au cours des bouleversements monétaires des années 1930 a 1939, les
autorités, au lieu de dévaluer le reichsmark, I'avaient protégé au moyen de
restrictions de change, et les cours officiels cotés a4 Berlin se tenaient en con-
séquence aux environs de 2,50 reichsmarks pour le dollar et 10 reichsmarks
pour la livre sterling. Quand les troupes alliées pénétrérent pour la premiére
fois sur le territoire de PAllemagne, en septembre 1944, les cours furent
fixés & 10 reichsmarks pour le dollar et 40 reichsmarks pour la livre sterling et
des «billets militaires alliés libellés en marks» ont été émis en coupures de 1
a4 100 marks. Aprés la capitulation, en mai 1945, ces billets ont été mis en
circulation dans toutes les zones occupées, le montant de ces émissions étant
mis au compte des frais d'occupation. Quant & Ja population libérée des dépar-
tements du Bas-Rhin, du Haut-Rhin et de la Moselle (généralement dénommés
Alsace et Lorraine), le gouvernement francais a décidé de la faire bénéficier
d'un cours préférentiel de 15 francs frangais (et dans certains cas de 20 francs
francais) pour 1 reichsmark, mais, lorsque fut achevé I'échange des reichsmarks
détenus dans ces deux provinces, le cours fut aligné et fixé & 5 francs frangais
pour 1 reichsmark.

La portée des cours fixés par les puissances occupantes pour le reichs-
mark ressort entre autres du fait que les membres des forces des Etats-Unis,
par exemple, ne peuvent convertir en dollars qu'une partie seulement de leur
paye, qu’'ils touchent en marks d’occupation, tandis que les membres des forces
de I'U.R.S8.S., également payés en marks d'occupation, ne peuvent échanger
aucun de leurs marks contre des roubles. Il semble que la population allemande
elle-méme ait parfois préféré les marks d’occupation aux billets de la Reichsbank,
mais il n’y a pas de cote indiquant les primes qui sont réguliérement appliquées,

En Autriche, un plan monétaire a été préparé, pendant Pautomne, pour
instituer une monnaie nationale en rappelant les billets en reichsmarks en circu-
lation dans le pays ainsi que les billets militaires alliés, la circulation ayant
subitement atteint un total approximativement évalué a 5 milliards de reichs-
marks. Aprés une premiére tentative d’accord qui n’a pas abouti, le conseil
de contrdle allié a approuvé, en novembre 1945, la création d'une nouvelle
monnaie, le schilling national autrichien, qui doit remplacer le reichsmark, les
marks d’occupation et les schillings militaires. Lorsque les billets seront échangés,
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une faible fraction seulement des montants livrés sera libérée immédiatement,
la libération d'autres fractions devant avoir lieu a de longs intervalles. La
Banque Nationale d’Autriche avait déja été rétablie, & une date antérieure,
comme banque centrale fonctionnant pour I'ensemble du pays.

Au moment de la libération, sept monnaies différentes circulaient en
Yougoslavie. En septembre 1945, ces monnaies ont été échangées contre
une nouvelle unité monétaire nationale, le dinar Y.D.F. (de la Yougoslavie
démocratique et fédérale) aux taux suivants:

5  dinars Y. D, F. pour 100 dinars serbes

2,50 » » » 100 kunas croates

10 » » » 100 leva bulgares
250 » » » 100 francs albanais
50 » » » 100 leks albanais

30 » » » 100 lires italiennes
100 » » » 100 pengoes hongrois,

Pour certains pays de I’Europe orientale, les cours de change par
rapport au rouble sont donnés dans le tableau suivant.

Pour la Bulgarie, la Pologne

et la Tchécoslovaquie, les cours Cours en roubles des monnaies

s . ' ientats,
correspondent  approximativement de I'Burope orien

aux parités déja pratiquées avant
la guerre, tandis que pour I'Autriche,
la Hongrie et la Roumanie, les nou-

. Paoucentage
Paye ¥ Rouble = de modification®

Bulgarie . . . ., . Leva 15,00 + 1

veaux cours représentent une dé- Pologne . . . ... | Zlotys 1,00 0
L. ., Tchécoslovaquie . Kes. 5,50 - I
préciation allant de la moitié aux | suiiche. . . . . . Sch. 2,00 — 5
s . : Hongrie . . . . . . Pengaes 2,50 - 62

deux tiers des parités antérieures Rousamis . Lot 10000 T e

de ces monnates.

Le 1+ novembre 1945, un ac- " (Gt P3L hEon, o oo e e 31 o Roubis B30
cord monétaire a été signé entre la
Tchécoslovaquie et la Grande-Bretagne, aux termes duquel chaque banque
centrale vendra sa propre monnaie a I'autre a concurrence d'un maximum de 1 million
de livres sterling et de 200 millions de couronnes tchécoslovaques respective-
ment. En méme temps, le taux de change de la nouvelle monnaie tchécoslo-
vaque a été fixé a 201,50 couronnes tchécoslovaques pour la livre sterling
{contre un taux d’environ 140 couronnes tchécoslovaques de P'ancienne monnaie
pour la livre sterling, moyenne de I'année 1938) et a 50 couronnes tchécoslo-
vaques pour le dollar. Il convient de mentionner que, deux mois plus tét en-
viron, le gouvernement britannique avait déja consenti un crédit spécial de
5 millions de livres sterling & la Tchécoslovaquie.
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En Finlande, le montant des billets en circulation est paséé de
2200 millions de marks finlandais en &té 1939 & 1718 milliards a 'automne
de 1945. Au printemps de cette derniére année, des hausses considérables des
prix des produits agricoles et des salaires ont été autorisées; elles ont porté les
prix de gros au quadruple de ceux d’avant-guerre. Etant données ces hausses
et la possibilité d’une reprise du commerce extérieur aprés la cessation des
hostilités, il a été décidé dans la seconde quinzaine de mai 19453 d’adapter la
parité de la monnaie, les autorités envisageant déja une dévaluation officielle
d’environ 60°%,. Mais comme les produits forestiers déja préts a &ire expédiés,
qui constituent la partie principale des exportations de la Finlande, avaient été
obtenus 4 moindres frais, les autorités ont jugé bon d'atteindre le niveau désiré
en deux étapes: le nouveau cours de change fixé & la fin de mai a donc cor-
respondu & une dépréciation de 43%,, et une nouvelle modification, en juillet,
a porté la dépréciation totale a environ 60°,. La procédure adoptée a con-
sisté & relever unmiformément de 75°%,; en mai, puis de 40°%, en juillet les cours
de change pratiqués & I'époque; ainsi, les autorités finlandaises n'ont pas eu
& choisir une monnaie étrangére i laquelle rattacher tout d'abord le mark fin-
landais, A Pautomne, pourtant, une nouvelle dépréciation a été jugée néces-
saire pour soutenir le commerce d’exportation: les cours des devises étrangéres
ont été relevés d'environ 121/,%/,, ce qui a porté la dépréciation totale a environ

64°%, en I'espace d'un an. -

En hiver et au printemps de 1943, la Finlande a obtenu de 'U.R.S.S.
des livraisons de bl¢, de sucre et d’autres matiéres importantes, suivies en aoit
d'un accord commercial général avec ce pays; puis, au début du mois d’acdt,
elle a conclu un accord commercial avec la Grande-Bretagne, aprés la visite a
Londres d’une délégation finlandaise. C’ était le premier accord que la Grande-
Bretagne concluait avec un Etat ennemi et elle a donné & entendre qu'il pourrait
servir plus tard de modele a des accords semblables avec d’autres Etats enne-
mis. Les principales dispositions de cet accord sont les suivantes:

Il contient, tout d’abord, une atténuation des conséquences de la légis-
lation sur le commerce avec I'ennemi en vigueur en Grande-Bretagne. Les
sommes dues & la Finlande pour transactions commerciales et financiéres pri-
vées ne seront plus payables au séquesire des biens ennemis. Au lieu de cela,
ces sommes pourront étre créditées auprés de toute banque en Grande-Bretagne
et la Banque de Finlande, agissant en qualité d’agent des autorités finlandaises,
payera la valeur correspondante aux créanciers finlandais. Douze et demi
pour cent de toutes les sommes dues par les services du gouvernement de
la Grande-Bretagne au gouvernement finlandais pour transactions commer-
ciales seront payés a4 un compte finlandais séparé auprés de la Banque
d’Angleterre. Ce compte servira & liquider les créances britanniques. De
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méme, la dette finlandaise sera réglée par prélévements sur ce compte. Les
biens finlandais en Grande-Bretagne seront rendus i leurs propriétaires dés que
possible aprés la conclusion du traité de paix avec la Finlande.

Dans les autres pays nordiques, les modifications apportées aux cours des
changes ont eu moins d’ampleur. En Suéde, le cours du dollar des Etats-Unis,
qui, & la suite de négociations avec les autres pays nordiques, a été modifié le
28 aoht 1939 et porté de 4,15 & 4,20 couronnes suédoises pour le dollar, est
resté sans changement a ce dernier chiffre. En Norvége, aprés la libération
des lignes de communication avec les pays occidentaux et la réouverture de la
bourse d’Oslo en mai 1945, il devint urgent de prendre une décision au sujet des
cours des devises étrangéres. A 'automne de 1939, lorsque la Norvége, en sa
qualité de neutre, cessa de faire partie de la zone du sterling, le cours
ne fut plus maintenu a 19,90 couronnes norvégiennes, mais tomba a 17,47
couronnes norvégiennes pour la livre sterling. En considération des pertes subies
par la Norvége du fait de I’occupation et pour faciliter la reprise du commerce
extérieur, le cours a é&té ramené en mai 1943 approximativement au niveau
d’avant-guerre par rapport a la livre sterling, soit a 20 couronnes norvégiennes
pour une livre sterling, ce qui correspondait également aux cours provisoirement
fixés par les autorités soviétiques dans les parties septentrionales du pays. Par
rapport & la cotation du dollar des Etats-Unis avant la guerre, soit 4,27 cou-
ronnes norvégiennes pour 1 dollar, le nouveau cours de la couronne
norvégienne, soit 4,96 couronnes norvégiennes pour 1 dollar, correspond &
une dévaluation d’environ 14°,.

A la suite d’une série de discussions & Londres sur les questions commer-
ciales et monétaires, et de larges échanges de vues au Danemark, ce pays a
décidé, en aoit 1943, de maintenir presque sans changement la parit€ dy temps

- Cours de ia livre sterling et du dollar
au Danemark, en Finlande, en Norvage et en Sudde.

Danemark Finlands Norvége Suidde
Dates
£ . s . £ $ £ s . £ $
1938, 24 aoit . . . . 22,40 4,795 227 48,60 19,20 4,27 19,40 4,15
31 décambre . 20,48 5,18 197 49,35 17,47 4,40 16,90 4,20
1940, 31 > . 20,91 > 191 B 17,75 » » B
194", N » 20,93 » 186 = » £l * 3
1942, 31 » 19,34 4,79 » » » » > »
]943’ a1 » > > > 3 » » = .
1944, 31 : . > » s » » > > :
1945, 16 mai . . . . » » * : 20,00 4,96 » B
31 e e > > 343 26,20 > > * »
27 juillet . . . » B 485 120,80 B » » »
20a00t . ... 19,36 4,81 » > » « » »
16 octobre . . » » 547 136,00 B . : .
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de guerre de la couronne et de fixer un cours de 19,36 couronnes danoises
pour la livre sterling (juillet 1939: 22,40 couronnes danoises pour 1 dollar) et
de 4,81 couronnes pour le dollar (juillet 1939: 4,791/, couronnes danoises pour
1 dollar). Pour comprendre I'importance de cette décision, il est nécessaire de
se rappeler qu'a l'automne de 1939, lorsque la livre sterling fut dévaiuée de
14/, le Danemark, pour préserver sa place de pays exportateur sur le marché
alors le plus important pour lui, permit & la couronne de suivre ce mouve-
.ment jusqu's concurrence de 8%, de sa valeur. Mais, lorsque les relations com-
merciales du Danemark avec la Grande-Bretagne furent interrompues au prin-
temps de 1940 et que PAllemagne eut pris une position prédominante dans
le commerce d'exportation danois, les prix des marchandises danoises subirent
I'influence des prix allemands plus élevés. Pour neutraliser autant que pos-
sible cette influence, 1] fut décidé de revaloriser la couronne pour la ramener
3 sa parité d’avant septembre 1939; en conséquence, en janvier 1942, a la
suite de négociations avec les autorités allemandes, la valeur de la couronne
a été relevée de 8,2%,. Le résultat fut qu'en mai 1945, la livre sterling cotait
19,34 couronnes danoises, contre 22,40 avant la guerre, c’est-a-dire que, par
rapport a la livre sterling, la couronne danoise valait environ 14%, de plus
qu’avant la guerre, tout en conservant & peu prés la méme valeur par rapport

a I'or et au dollar.

Pour la France, la Belgique et les Pays-Bas, de nouveaux cours de
change avaient déja été fixés par accord avec les pays anglo-saxons en 1944; en
fait, les cours de 50 francs francais pour le dollar et de 200 francs frangais pour
la livre sterling avaient été convenus pour I'Afrique du Nord dés fevrier 1943.

Cours du franc frangais, du franc belge et du florin néerlandais.

Cours de Ja livre sterling Cours du dollar
v | Pourcentage Pourcentage
onnala Accords de Accords de
24 ool de dépréciation| 24 aolt de dépréciation
194445 | par rapport 194445 | par rapport
A la parits A la paritd
Franc fran¢als . . . . . . . 176,715 200,— — R 37,755 49,628 —
Franc balge . . . ., ., . 137,75 176,625 — 22 29,68125 43,8275 — 33
Florin néerlandais . . . . . 8,70 10,691 * — 19 1,86 2,652¢ —

% La eours du florln néerlandala par rappot‘t A la liyre steﬂing pmviaoirament fix& en septembre 1944 A F1. 10,691 =41,
a étd conflrmé dans ‘accord de pay t angio-néer da sep e 1945; la parlté corraspondante pour le dollar
a &t4 caloulde sur 'a méma base,

Lorsque les cours ci-dessus furent adoptés, on disposait alors de trop peu
de renseignements pour juger de la valeur relative des monnaies et les écono-
mies nationales en question n’avaient pas encore retrouvé d’équilibre réel; ces
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cours n'avaient donc encore rien de vraiment définitif, on laissait aux événe-
ments ultérieurs le soin de déterminer jusqu’'a quel point ils pourraient devenir

des «cours d’équilibre» permanents.

En Espagne, la peseta a perdu 17%, de sa valeur, par rapport au
cours officiel du dollar, d’acfit 1939 a la fin de juillet 1945. Un peu plus de
la moitié de cette réduction date de ['automne de 1939. Par rapport a la
livre sterling, le cours a été beaucoup plus stable: la modification nette pen-
dant la période de guerre a été de 42,45 pesetas a 44 pesetas pour 1 livre
sterling.

Dans plus d'un pays, il a fallu tenir compte non seulement de modifications
des cours officiels, mais aussi de primes diverses. En Iran, par exemple, une
prime de 1057, rials dut étre ajoutée jusqu'a la fin de septembre 1941 au
cours de base de 687/, rials — donnant au total 174 rials pour la livre sterling.
Les autorités décidérent alors de fixer le cours officiel a 140 rials et de sup-
primer en méme temps la prime — ce qui revenait a revaloriser la monnaie
d’environ 197/,%,. A I'été de 1942, une nouvelle revalorisation a porté a 129
rials le cours de la livre sterling, cette modification étant rendue possible grace
4 I'accumulation d’avoirs considérables en sterling provenant des dépenses des

forces britanniques stationnées dans le pays.

En Ethiopie, une nouvelle monnaie a été introduite le 23 juillet 1945
par une proclamation datée du 29 mai 1943, lorsque le droit exclusif d’émettre
des billets et de frapper monnaie fut conféré a la Banque d'Etat d’Ethiopie,
agissant pour et au nom du gouvernement. La nouvelle unité monétaire, le
dollar éthiopien, divisé en 100 cents, équivaut a 5,52 grains d'or fin et est la
monnaie légale du pays. A dater de cette proclamation, le dollar de Marie-Thérése,
qui pendant plus d’un siécle avait circulé en Ethiopie et qui avait été frappé
a Vienne jusqu’en 1935, devait cesser d'avoir pouvoir libératoire. Il sera traité
comme une monnaie d'argent et la Banque d’Etat le rachétera comme une
marchandise aux taux fixés par elle. Les obligations libellées en dollars de
Marie-Thérése seront converties en dollars éthiopiens au taux de 1 dollar
éthiopien pour 1 dollar de Marie-Thérése. La nouvelle monnaie éthiopienne
est émise et remboursée au taux de 1 dollar éthiopien pour 40,25 cents des
Etats-Unis ou 2 shillings sterling (", de livre), ou contre toutes autres monnaies,
aux taux que pourra fixer la Banque d’Etat. Cette banque entretiendra un
fonds monétaire qui sera constitué, 4 concurrence d’au moins 75%,, par de

I'or, des soldes en argent et en monnaies étrangéres, ou par des valeurs de
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premier ordre facilement convertibles en monnajes étrangéres, ou par des
soldes bancaires; pour le reste, c’est-a-dire 25°%, au maximum, la banque pourra
détenir des obligations du Trésor éthiopien.

Dans un certain nombre de territoires, spécialement dans le Proche-
Orient, les autorités monétaires ont en général pu accroitre sensiblement
leurs réserves étrangéres (principalement en livres sterling, mais aussi en dollars
et en or); elles sont ainsi en mesure de soutenir fortement les cours au
cas ol une pression viendrait 4 &tre exercée. Les dépenses considérables faites

tant par les armées étrangéres

ue pour le payement des ex-
Prix de gros en Palestine, en Egypte et dans I'lnde, e P pay

Indices mensuels: Janvler-Juin 1939 = 100. portatlons, tout en per mettant

3?5L s d’augmenter les réserves, ont
sol-{fl .ZL " gy 30 néanmoins représenté une de-
325 25 . . .

200 l 21 0 mande effective qui a fait mon-
- | . ' - L3
75 Palestinef 1§ /1  ___|inde 7 ter les prix des marchandises

A Egypie . )

250 v, — 50 trés au-dessus du niveau des
;;;‘ / ’ (28 marchés mondiaux; or, cette
. 200 .

e e évolution peut soulever des pro-
150 15 blemes difficiles de rajustement
15— ] g o 2 dont la forte position des ré-

100 & bt bl bbb bedcen el s be e oo de e Vs il s ,
039 1980 (941 1942 1943 1344 195 1946 ' | serves ne représente qu'un seul

ap

des facteurs importants.

En Extréme-Orient, des tendances inflationnistes corrélatives au finan-
cement des dépenses de guerre ont fait leur apparition dans plusieurs centres,
En «Chine de Tchoungking», les prix de gros avaient atteint, en mars 1945, le
coefficient 1.200 par rapport a ceux de 1937. Devant une telle évolution sur
le marché intérieur, le Fonds de stabilisation monétaire chinois n'a pas pu
exercer d'influence décisive sur la valeur réelle du dollar chinois. En mars 1945,
les autorités britanniques ont décidé de rembourser aux banques britanniques
5 millions de livres sterling, honorant ainsi d’avance une garantie donnée pour
les contributions de ces banques au Fonds de stabilisation. En vue d’adapter
plus étroitement les cours officiels aux transactions du marché et pour absorber
les plus grandes quantités possibles de liquidités, les autorités ont, a la fin de
mars 1945, relevé le prix applicable aux ventes d'or de 20.000 a 35.000 dollars
chinois l'once d'or fin, puis de nouveau en juin de 35.000 a 50.000 dollars
chinois (le prix américain étant de 35 dollars des Etats-Unis pour l'once d'or
fin). A ces prix, le dollar des Etats-Unis équivalait & environ 1.430 dollars
chinois, tandis que le cours officiel de change a longtemps été de 28 dollars
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chinois pour un dollar des Etats-Unis. L'or a méme atteint des prix encore
plus élevés en juillet, mais la capitulation du Japon en a fait baisser les cours

sur le marché noir.

A Changhai, la situation monétaire est restée chaotique pendant des
mois aprés la libération. Les billets de la Banque Centrale de Réserve de
Nankin (institution patronnée par le Japon) avaient circulé dans cette zone.
Ces billets ont été annulés lors de la reprise de Changhai, mais n'ont pas
perdu immédiatement toute valeur. Au début d’octobre 1945, on échangeait,
par exemple, 200 dollars de la Banque Centrale de Réserve de Nankin, contre
1 dollar chinois {national). Dans V'ensemble, le public avait tendance a refuser
les monnaies locales et A acheter, autant qu'il le pouvait, soit de l'or, soit des
doYlars des Etats-Unis.

A Hong-Kong, le dollar d’avant-guerre a &té remis en circulation, en
Birmanie, la roupie d’'avant-guerre, aux Philippines, le peso et aux Indes
néerlandaises, le florin. La valeur au change de cette derniére devise a été
fixée par l'accord monétaire anglo-néerlandais (de septembre 1945) a I'ancien
cours de 7,60 florins pour la livre sterling, tandis qu'en florins de la métropole
il devait &tre de 10,691 pour la livre sterling. On a prétendu qua ces cours
la valeur du florin des Indes néerlandaises était surfaite, mais apparemment les
exportations ont été possibles et les importations ont été obtenues & des prix
relativement bas en monnaie coloniale,

Au Japon, un avis a fait savoir au début de septembre 1943 que la
puissance occupante avait fixé A 15 yen pour un dollar, au lieu de 4,23 yen
avant la guerre, le taux de change des billets de la Banque du Japon libeli¢s
en yen et en sen, lorsqu'ils étaient utilisés par les forces alliées. Les mois
suivants, les avoirs du Japon en or, argent et platine ont ét& saisis et réservés
pour les payements de réparations.

Accords de payement.

Il a été fait allusion plus haut aux accords de payement (dénommés aussi:
accords financiers ou monétaires) que la Grande-Bretagne a conclus avec un
certain nombre de pays. Le premier de ces accords, auquel, toutefois, la Grande-
Bretagne n'était pas partie, a &té la convention monétaire signée le 21 octobre
1943 a Londres par les gouvernements réfugiés de la Belgique et du Luxembourg,
d'une part, et le ‘gouvernement néerlandais, d’autre part. Cette convention avait
pour objet de stabiliser les rapports monétaires et de faciliter le mécanisme des
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payements entre I'Union économique belgo-luxembourgeoise et les Pays-Bas. A

cet effet, les taux de change ont été fixés entre les monnaies des deux parties
contractantes, des facilités réciproques ont &t€ prévues pour les payements en
ces monnaies et des méthodes de consultation ont été établies. Comme cette

premiére convention a servi, en quelque sorte, de modéle a l'élaboration de
celles qui ont suivi, il semble opportun de donner ici quelques détails supplé-

mentaires

1.

Le taux de change convenu est de 16,52 francs belges pour un
florin, soit 6,053 florins pour 100 francs belges. Aucun changement ne
peut étre apporté a ces «taux officiels» sans accord préalable entre
les gouvernements belge et néerlandais et la méme condition s’applique
a toute altération des taux correspondants appliqués aux autres monnaies.

Chaque pays fournira des facilités de payement en sa propre
monnaie. Ainsi, les autorités monétaires des Pays-Bas fourniront aux
autorités monétaires belges des florins au taux officiel contre payement
en francs belges, les florins devant servir aux payements que I'Union belgo-
luxembourgeoise, le Congo belge ou les territoires sous mandat belge
auraient a effectuer aux Pays-Bas, dans les Indes néerlandaises ou dans
toute autre partic du Royaume des Pays-Bas. Inversement, les autorités
monétaires belges fourniront des francs belges contre payement en florins.
Chaque partenaire acquetra, en conséquence, une créance €n monnaie de
l'autre. Si, aprés compensation des créances réciproques, Fun des pays est
créancier, par solde, de plus de soixante millions cinqg cent mille florins
dans le cas de la Belgique, et d’un milliard de francs belges dans le cas
des Pays-Bas, les deux gouvernements se consulteront, le débiteur par
solde ayant toujours le droit d’effectuer des remboursements en or et, &
certaines conditions, en devises étrangéres également. D’'autre part, aucune
garantie en or ni autre garantie réelle ne sera demandée en gage des
soldes, et aucune demande de conversion de ces soldes, en or ou en devises
étrangéres, ne sera introduite. Si la convention venait & &tre dénoncée, le
solde créditeur final serait affecté a4 I'acquisition de bons du Trésor émis
par le pays débiteur, mais dans la monnaie du pays créancier; ces bons
porteraient intérét & 39, et devraient étre amortis sans que la durée
totale de 'amortissement dépasse cing années.

Si V'une des parties contractantes décidait de modifier la valeur or
de sa monnaie, le montant du solde créditeur en faveur de P'autre partie
serait rajusté en conséquence,

Les gouvernements et les autorités monétaires s’engagent en outre a se
consulter périodiquement pour maintenir la souplesse du mécanisme
des payements et arréter d'un commun accord les mesures nécessaires
pour prévenir toutes opérations incompatibles avec la politique monétaire
et économique de la Belgique et des Pays-Bas. Des pays tiers pourront
adhérer & la convention ainsi adoptée et rien dans la convention ne s'oppose
a ce que la Belgique et les Pays-Bas adhérent a des accords internationaux
multilatéraux relatifs 4 la stabilisation des changes; mais les deux pays se
sont engagés & ne le faire que conjointement,
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Dans 'examen des innovations monétaires introduites par ces décisions,
on peut noter tout d’abord que le nouvel arrangement dépasse en plusieurs
points l’Accord tripartite de 1936, Celui-ci ne fixait pas les cours des
changes qui devajent servir de point de départ; il n'exigeait pas que toute
modification des taux de change fiit précédée d’un accord préalable, mais d’une
simple consultation. Il ne prévoyait ni facilités de crédit entre les autorités
monétaires des parties respectives, ni consultations périodiques sur les questions
de politique économique. Bien plus, tout solde résultant d’une transaction en
vertu de l'accord devait &tre liquidé chaque jour par des transferts d’or.

A cet égard, il est assez intéressant de rappeler que, dans le rapport
qu'il a présenté le 26 janvier 1938 aux gouvernements de la Grande-Bretagne
et de la France sur «la possibilité d’obtenir une réduction générale des obstacles
au commerce international», M. Paul van Zeeland pensait que ’Accord tripartite
«devrait &tre adapté aux circonstances nouvelles et élargi de maniére a englober
tous les pays qui participeront a leffort de collaboration». Les parties au
nouvel accord dont il a donné les grandes lignes s’accorderaient en particulier
«pour définir les parités réciproques de leurs monnaies les unes vis-a-vis des
autres, et s'engageraient 2 en maintenir les variations éventuelles entre certaines
limites». 1l proposait, en outre, «la liquidation du passé», sous la forme
d’«aménagement contractuel des dettes étrangéres pesant sur le pays, dans
tous les cas ot il n’a pas encore eu lieu et ol il apparait comme étant néces-
saire et justifié», Cela fait, il conviendrait «de faciliter la transition» et il
faudrait, en particulier, «assurer aux pays débarrassés des restrictions anté-
rieures, des facilités de crédit». Pour atteindre ce but, il suggérait «extension
concertée de la méthode des crédits réciproques, récemment inaugurée par la
Banque des Réglements Internationaux».

Pour comprendre I’évolution monétaire qui a abouti & la con-
clusion d’accords de clearing pendant la grande crise écono-
mique et jusqu’'au début de la seconde guerre mondiale, il ne
faut pas oublier que les bouleversements monétaires qui ont atteint leur point
culminant en 1931 et la paralysie consécutive d’'une si grande partie du systéme
du crédit international sont surtout imputables a la brusque baisse des prix
des marchandises a partir de 1929. En 1931, lorsque la pression sur les marchés
des changes s’est aggravée, quelques pays, suivant en cela 'exemple de la Grande-
Bretagne, ont permis la dépréciation de leur monnaie; grace a4 cette mesure, ils
ont pu laisser en général a leur marché des changes sa liberté, alors que d’autres
pays ont décidé, pour protéger les parités de leurs monnaies (de fixation sou-
vent récente), d'imposer des restrictions de caractére monétaire et commercial.

Chaque fois qu'un systéme de contrdle de change était introduit, il devenait
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impossible d’acheter librement des devises étrangéres sur les marchés; les au-
torités .chargées du contrdle devaient allouer les devises étrangéres disponibles
pour des fins jugées essentielles, ce qui.impliquait qu'aucune devise ne serait
disponible pour d’autres fins, et, comme les demandes d'allocation étaient
refusées en nombre de plus en plus grand, le montant des créances commer-
ciales et financidres impayées croissait réguliérement. Les pays qui ne recevaient
plus les sommes qui leur étaient dues ne se sont pas purement et simplement
résignés a ce nouvel état de choses, mais ont pris des mesures pour: 1° se faire
payer les marchandises déja livrées; 2° continuer leurs exportations vers le pays
en question, fat-ce sur une échelle réduite; 3° s'assurer au moins le rembour-

sement partiel de leurs créances financiéres.”

L'initiative des accords de clearing a donc été prise par les pays
créanciers pour tenter de protéger leurs intéréts légitimes. Le premier
accord de clearing a été celui conclu entre la Suisse et 'Autriche en novembre
1931. 1l couvrait les créances tant commerciales que financiéres et contenait
une disposition relative au service des dettes autrichiennes en Suisse. Dans le
courant du méme mois, un accord a é&té conclu entre la Suisse et la Hongrie.

Le premier accord concernant la Grande-Bretagne est né d'une contro-
verse entre les gouvernements britannique et allemand au sujet du service des
préts britanniques a 'Allemagne. Le 14 juin 1934, le gouvernement allemand
avait déclaré un moratoire de transfert total de six mois applicable a toutes
les dettes extérieures a long et moyen terme, emprunts Dawes et Young com-
pris. Pour répondre a cette mesure, le Parlement britannique a voté une loi
autorisant le gouvernement & créer des offices spéciaux chargés du clearing
des fonds payables & un pays étranger désigné ou a ses ressortissants, ces
fonds devant servir a désintéresser les créanciers britanniques dudit pays ou
de ses ressortissants.”? Il ne fut cependant pas nécessaire d'imposer de mesure
unilatérale, car des négociations furent engagées avec I'Allemagne et un accord
de payement signé le 10 acat 1934.

Au cours des deux années suivantes, la Grande-Bretagne a coneclu d'autres
accords de payement avec la Roumanie, I'ltalie, la Turquie, 'Espagne, la Hongrie
et la Yougoslavie, ainsi qu'avec un certain nombre de pays de ’Amérique latine
(Brésil, Uruguay, Argentine).

Sur le continent européen, un réseau compliqué d'accords de payement
bilatéraux a été graduellement établi; quelques tentatives furent faites pour
instituer, dans certains cas, un clearing triangulaire des soldes restants, mais

elles ne furent guére couronnées de succés. Des accords, considérés comme un

1) Cf. «Enquéte sur les accords de clearing», Société des Nations, Gendve, 1935,

) Cf. un article de Thomas R. Wilson sur «Les accords financiers brilanniques avee les pays éirangers», paru
dans ls numéro de mars 1941 de <Infernalional Referenca Services du Département du commerce des Etats-Unis.
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«mal nécessaire», furent conclus pour assurer le payement des dettes échues
et maintenir un certain courant d’échanges commerciaux, méme dans des con-
ditions trés difficiles. Toute cette tendance 4 adopter un systéme de payement
bilatéral avait pour cause initiale le contrdle des changes, la situation sur le
continent européen étant dominée par le maintien délibéré de ce contréle en
Allemagne, ou il se substituait 4 la dévaluation: comme les prix des marchan-
dises allemandes (aux taux officiels de change qui étaient a la base des clearings)
dépassaient d'environ 30°/, les prix mondiaux, il fallait les soutenir artificiel-
lement au moyen d'un systéme compliqué de contrdle monétaire et commercial
comportant des primes a l'exportation et des taxes spéciales a l'importation. Il
est, en fait, instructif de noter que dans un petit nombre de pays, ou le taux
des changes a été graduellement aligné, il fut bientét possible d’atténuer le
contréle des devises. Ce fut, par exemple, le cas en Autriche, quand ce pays
était encore indépendant.

Lorsque la guerre éclata en 1939, la situation se modifia
entiérement: la Grande-Bretagne dut ménager son or et ses devises étran-
géres pour les mettre au service de son effort de guerre; elle dut en particulier
instituer un contrdle des changes, dont la premiére réglementation fut publiée
le 3 septembre 1939. Dés 'automne de 1939, des négociations furent engagées
avec d’autres pays (notamment la France et la Suéde) pour dégager des méthodes
qui permettraient les échanges commerciaux et, en particulier, pour déterminer
la nature des comptes commerciaux et autres que les ressortissants des pays
respectifs pourraient maintenir sur les marchés des autres pays. Le 12 décembre
1939, les ministéres des finances britannique et frangais con-
clurent un vaste accord financier, dont I'exposé officiel suivant donne
un résumé:

«1. Les deux Gouvernements sont convenus qu'il est dans l'intérét des deux pays
d'éviter des modifications dans le taux des changes officiels en vigueur entre
le franc et la livre sterling. '

2. Les francs dont le Royaume-Uni a besoin (y compris ceux du corps expé-
ditionnaire britannique} seront fournis contre livres et les livres dont la France
a besoin {y compris celles des achats des matiéres premiéres dans I'Empire
britannique) seront fournies contre francs., Les deux pays seront, pendant la
durée de la guerre, en mesure de couvrir la totalité de leurs besoins dans
la monnaie de l'autre, fournissant leur propre monnaie et sans avoir a livrer
de lor.

3. Les livres sterling détenues par les autorités monétaires frangaises seront utili-
sables pour toutes dépenses dans le «sterling area» et les francs détenus par
les autorités monétaires du Royaume-Uni seront utilisables pour toutes dépenses
dans - I'Empire francais.

4. Les dépenses que les deux Gouvernements ont a faire en or et en dollars
pour la poursuite de la guerre seront équitablement partagées.
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5. Les Trésoreries francaise et britannique auront des réunions fréquentes pour
examiner la situation des deux Gouvernements en ce qui concerne leurs res-
sources en or et en change.

6. Aucun des deux Gouvernemenis n'émettra d’emprunis étrangers ou ne con-
tractera de crédits, si ce n'est aprés accord avec l'autre Gouvernement ou
conjointement avec lui,

7. Aucun des Gouvernements n'imposera de nouvelles restrictions aux importations
de lautre pays durant la guerre pour des raisons de protection de son marché
ou pour toute raison monétaire,

8. Les deux Gouvernements resteront en contact en ce qui concerne leur politique
des prix.

9. Enfin, les deux Gouvernements partageront les dépenses faites pour la cause
commune (y compris l'assistance financiére & des pays tiers et les dépenses
des armées de leur allié polonais). La contribution des deux Gouvernements
sera fixée sur une base qui tiendra compte de la richesse nationale de chaque
pays. Il a été convenu que la contribution franqaise sera dans la proportion
de deux contre trois a4 la contribution britannique,

10. Ces arrangements resteront en vigueur pendant six mois aprés la signature du
traité de paix.»

Les événements du printemps et de I'été de 1940 ont naturellement fait

perdre & l'accord ainsi conclu entre les ministéres des finances frangais et

britannique la majeure partie

Accords de Payement et Accords monétaires. . .
de son importance pratique.

Dates Fays contractants De nouveaux arrangements

furent nécessaires pour régler

1943, 21 octabre1) . Union belgo-luxembourgeoise — Pays-Bas les relations financiéres entre
1944, 5 ociobre . . | Grande-Bretagne — Belgicque

10 - .. | France— Belgique la Grande-Bretagne et la
11 » - Balgique — Pays-Bas . , R

1945, 3/6 janvier . . | Grande-Bretagne —Egyple France Libre, représentée par
25 février . . | France — Belglque sy . .
B marst . | Grende-Eretagne.-Subde le Comité de la Libération
2 . ... | France—Suisse nationale & Londres, Le der-
27 - e Grande-Bretagne -— France s
4 mai . . .. | Grande-Brelagne-- Turquis nier de ces accords porte la
28 - .. .. Grande.Bretagne — lrak s e
30 - .. .. Suéde — Union belgo-luxem bourgeolse date du 8 fevrler 1944 et
13 juin . . . . | Sudde - Norvége prévoit entre autres l'entrée
21 s .. .. | France—Suade . ] .
13 Juiliet . . . | France— Belglques) des colonies frangaises libres
25 - . . . | Suisse-—Union belgo-luxembourgeoise d 1 d i
10 aolt . . . | Suisse —ltalie ans la zone du sterling.
16 - s Grande-Bretagna — Danemark H
17 - NV Grande-Bretagne — Finlanda Mals ces arrangements,
20 - ... | Sudde—Pologne comme d’autres qui furent
7 septembre Grande-Bratagne — Pays-Bas .
17 Suisse— Turquie conclus avec les pays alliés
& octabre . . France — Belgique o . .
om . | France— Argentine et neutres, faisaient partie
24 » . | Suvisse— Pays-Bas .
1er novembre Grande-Bratagne — Tehécoslovaguie des MESUres prises pour Ia
& - Grands-Bretagne — Norvége poursuite de la guerre. La
16 H ) France —Suisse

convention du 21 octobre

1) En vigusur depuis lo 20 sodt 1945, .
2} En vigusue depais le 1er janvisr 1945, 3) Avenant 4 {'ancien accord. 1943 COI‘ICIUE entre l’Umon
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belgo-luxembourgeoise et les Pays-Bas (résumée a la page 116) apportait un élé-
ment nouveau, vu qu'elle tenait compte de la situation qui existerait aprés la
cessation des hostilités. Cet accord était en réalité le premier conclu pour
faciliter les relations monétaires en temps de paix. Prés d'un an
s'est écoulé avant que I'exemple ainsi donné n’ait été suivi; mais, a I'automne
de 1944 et en 1945, de nouveaux accords ont &té conclus coup sur coup, ainsi
qu'il ressort de la liste suivante:

Sans examiner chaque accord séparément, il peut &tre intéressant d'en
indiquer les grandes lignes:

1. Les accords sont invariablement conclus entre les gouver-
nements, mais les banques centrales y jouent le role d'«agents» et certaines
fonctions définies leur sont atiribuées. Il est naturel qu’en période de grande
incertitude monétaire, alors que les dispositions essenticlles de la législation
monétaire courante sont suspendues, les gouvernements prennent sur eux la
responsabilité tout au moins des décisions de principe et des accords de crédit
nécessaires quels qu’ils soient.

En conséquence, les engagements découlant des accords sont a la charge
des gouvernements respectifs, méme lorsque les fonds nécessaires sont fournis
par les banques centrales. La relation exacte entre le gouvernement et la banque
centrale reste essentiellement une question d’ordre interne qu’il appartient a
chaque pays de déterminer en tenant compte des circonstances qui lui sont
propres. A la question de savoir & qui incombe la responsabilité derniére des
engagements nés de l'accord s’ajoute le probléeme immédiat de se procurer les
fonds nécessaires pour consentir des facilités aux autres pays: a cet égard, il
faut rappeler que les fonds directement fournis par la banque centrale représen-
tent, en général, des moyens de payement nouvellement créés; pour éviter tout
gonflement excessif du volume des fonds liquides sur le marché, il faut faire
appel aux fonds déja existants que I'Etat peut soit emprunter directement au
public, soit mobiliser par entremise du systéme bancaire.

Le gouvernement peut emprunter les fonds dont il a besoin soit lui-méme,
comme il le ferait pour couvrir un déficit du budget par exemple, soit par
I'intermédiaire d'un compte d’égalisation des changes et chercher ainsi 4 annuler
tout élargissement indésirable de la base du crédit. D’une maniére générale,
lorsqu’ll y a transfert d’or sous le régime de V«ancien» étalon-or — dit parfois
étalon-or «automatique» — le crédit tend & se contracter sur le marché de la
banque centrale qui perd de l'or et & se développer sur le marché de la ban-
que centrale qui acquiert de l'or. Le résultat est un peu différent sous le
régime de I’«étalon de change or». En effet, bien que la banque centrale qui
achéte des devises étrangéres ait tendance & accroitre le volume du crédit, il
peut n'y avoir aucune contraction correspondante sur l'autre marché intéressé;
ce qui s'y passe peut dépendre en partie de la maniére dont la banque cen-
trale emploie la monnaie qu'elle se procure (qu'elle la laisse en dépét ou I'utilise
activement sur le marché). Si les «comptes d'égalisation des changes» opérent
sur les deux marchés en question, les tendances respectives 4 la contraction et
a l'expansion peuvent toutes les deux étre efficacement neutralisées. Enfin, si
des «accords de payement» sont en vigueur, il est impossible de dire a priori
quelles seront les répercussions sur le volume du crédit, puisque le mode de
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financement joue un si grand réle. Mais il est évident qu'un pays qui se pro-
cure de la monnaie de son co-contractant (qui, en d’autres termes, lui ouvre
un crédit) peut &tre amené a prendre des mesures spéciales pour éviter un
développement indésirable du volume du crédit sur le marché intérieur.

2. Parfois, les accords prévoient la liquidation d’engagements anté-
rieurs, de maniére & créer une base meilleure pour la reprise des relations
monétaires., Tel est en particulier le cas de l'accord financier franco-anglais
du 27 mars 1945, qui abroge expressément l'accord financier franco-anglais du
12 décembre 1939, ainsi que l'accord financier du 8 février 1944 intervenu
entre le Comité frangais de la Libération nationale et le gouvernement de la
Grande-Bretagne. A vrai dire, les deux gouvernements sont arrivés a la con-
clusion que l'accord de 1939 ne donnerait lieu & aucune revendication de I'une
des parties contractantes contre I'autre, et ils se sont, en outre, déclarés «dési-
reux d’annuler toutes autres revendications financiéres de l'un a légard de
lautre résultant de la poursuite de la guerre».

3. Dans les accords, des clauses supplémentaires accompagnent invariable-
ment la fixation du cours des changes des monnaies en question. Ainsi:

a) Certaines marges (qui correspondent plus ou moins & l'écart entre
les points d'or} ou sont immédiatement spécifiées ou seront déterminées de
concert par les banques centrales intéressées.

b} Une certaine procédure est prévue d’avance pour toute modification
des taux. Aux termes de la convention belgo-luxembourgeoise-néerlandaise,
tout changement doit étre approuvé par les deux gouvernements; mais cette
clause constitue une exception, explicable par le fait gue les gouvernements
réfugiés de Belgique et des Pays-Bas envisageaient un plan plus vaste en vue
d'établir, aprés la guerre, des relations économiques et financiéres étroites
entre les deux pays. Dans d’autres accords, une clause prévoit habituellement
que des consultations auront lieu avant toute modification des taux, ou
stipule au moins que le taux fixé «ne sera modifié par aucun des gouverne-
ments signataires sans qu'un préavis aussi long que possible soit donné &
I'autre » (accord anglo-suédois du 6 mars 1945).

¢) Quant aux monnaies de pays tiers, il semble que seule la con-
vention belgo-luxembourgeoise-néerlandaise prévoie immédiatement une certaine
uniformité de traitement. La régle est, suivant les termes de l'accord franco-
anglais, que «chacun des deux gouvernements sera seul rvesponsable de ses
relations monétaires avec les pays tiers», les deux parties conviennent toute-
fois de «demeurer en contact, dans la mesure ou les relations monétaires de
I'un affecteront les intéréts de l'autre». De plus, il existe dans les derniers
accords conclus par la Grande-Bretagne une disposition générale selon laquelle
les Etats contractants veilleront, sur l'ensemble des territoires soumis a leur
juridiction, a ce que les taux officiels soient observés dans toutes les transac-
tions impliquant une relation entre les deux monnaies; une clause semblable
se trouve également dans d’autres accords,

4. Les catégories de payements couvertes par les dispositions
contractuelles ne sont nullement restreintes dans la convention belgo-luxem-
bourgeoise-néerlandaise, qui ne fait aucune distinction entre les payements en
compte de transactions courantes et ceux en compte de capital. Mais d’autres



— 123 -—

accords ont fait certaines distinctions et ont spécifié la nature des transactions
qui doivent bénéficier des facilités consenties. A cause de la liquidation du
passé, qui fait partie intégrante de l'accord franco-anglais, une clause a été
introduite, dans cet accord, pour le réglement d’un certain nombre de créances
en capital résultant de la guerre, y compris certains soldes appartenant a des
particuliers résidant dans les pays respectifs. Mais, en général — et ceci s’ap-
plique également a l'accord franco-anglais — I'objet principal en est de faci-
liter les payements en compte de transactions courantes. L'accord
franco-anglais prévoit donc que les autorités responsables du controle des changes
se préteront un mutuel concours pour maintenir les mouvements de capitaux
entre les zones du sterling et du franc «dans des limites conformes & leurs
politiques respectives» et, en particulier, pour prévenir les «transferts qui ne
répondraient pas a des fins économiques et commerciales directes et utiles».

Un certain nombre d'autres accords contiennent des dispositions beaucoup
plus détaillées, par exemple l'accord belgo-suisse, qui reconnait a4 quinze caté-
gories différentes de payements le caractire commercial au sens dudit accord;
des dispositions particulidres s’appliquent aux payements de nature non com-
merciale, qui bénéficient moins largement des facilités spéciales fournies par
Vintermédiaire des banques centrales en question.

5. Quant ala zone d’application, la convention belgo-luxembourgeoise-
néerlandaise, en englobant les possessions coloniales des deux pays, donne un
exemple qui a été suivi dans un certain nombre d’autres accords, ceux-ci s’ap-
pliquant en régle générale & I'ensemble des zones monétaires des parties respee-
tives ou ayant tout au moins d'importantes répercussions sur cet ensemble.
Clest ainsi que l'accord franco-britannique régit les payements entre la zone
du sterling et celle du franc, et spécifie que I'expression «zone sterling» a le
sens qui lui est donné périodiquement par la réglementation du contrdle des
changes en vigueur en Grande-Bretagne (cf. page 101 ci-dessus), tandis que l'ex-
pression «zone franc» est expressément définie dans l'accord®. Le principal co-
contractant de chaque zone doit, naturellement, tenir compte des circonstances
spéciales i ses divers associés, et les principes a appliquer ne peuvent souvent
étre indiqués qu'en termes généraux. La clause suivante de I'accord franco-
anglais du 27 mars 1945 est a4 maints égards caractéristique: on y peut remar-
quer que l'accord insiste spécialement sur la nécessité de faciliter les payements
courants:

«Le Gouvernement frangais et le Gouvernement du Royaume-Uni s'effor-
ceront, avec le consentement des autres parties intéressées:

* D'aprés l'accord franco-anglals du 27 mars 1945, [‘expression «zone franc» comprend les ferritoires suivants
{Monaco ayant été ultdrieurement ajoutd):

France métropollfaine (c'est-a-dire y com- Saint-Pierre-et-Miquslon,

pris la Corse ef I'Algérie), Etablissements frangais de I'inde,
Manaco, Indechine,
Afrique occidentale frangaise, HNouvelte-Calédonie,
Afrique équateriale frangaise, Efablissements frangais de I'Qcéanie,
Madsagascar of sos dépendances, Condominium des Nouvelles-Hébrides,
Réunion, Prolectorats du Maroc et de Tunisie,
Cie francaise des Somalis, Territoires sous mandat frangais
Guyane francaise, du Cameroun &f du Togo,
Guadeioupe, Syrie et Liban.
Martinigue,

Il a 416 décidé que les dispositions ne s'appliqueront & IIndachine gue lorsque la totalité de son
terrifoire aura &ié libéréa. De plus, il a été précisé au sujet du Condominium des Nouvslles-Hébrides ef des
Etablissements frangais de I'Inde que les dispositions de 'accord ne maodifient pas les arrangements existanis
selon lasquels ces ferritoires sont considérés pour cerfaines fins comme faisant parlie de la zons du sterling.
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a) de rendre les francs se trouvant a la disposition de résidents de la zone
sterling et le sterling se trouvant a4 la disposition de résidents de la zone
franc utilisables pour les payements de caractére courant au hénéfice de
résidents de pays non compris dans les zones franc et sterling;

b) de permettre aux résidents de pays non compris dans les zones franc et
sterling d’utiliser le sterling dont ils disposent pour effectuer des paye-
ments de caractére courant 4 des résidents de la zone franc, et les francs
dont ils disposent pour effectuer des payements de caractére courant a des
résidents de la zone sterling.»

Cette clause est a rapprocher de la clause suivante de 'accord de com-
merce et de payement anglo-turc {(ce type de clause semble commun A tous
les accords conclus jusqu'ict par la Grande-Bretagne avec les pays situés en
dehors de la zone du sterling):

«Dans la mesure ot la Banque Centrale (de Turquie} a besoin de mon-
naies de la zone sterling autres que le sterling pour effectuer des payements
dans les pays ou ces monnaies ont pouvoir libératoire, la Banque Centrale les
achétera par I'entremise de la Banque d’Angleterre contre sterling.»

Quant aux conditions de fonctionnement de la zone du sterling, il est
intéressant de noter certaines constatations relatives aux demandes de devises
iraquiennes, dans l'accord conclu entre la Grande-Bretagne et le gouvernement
de I'lrak. U y est souligné

qu'«il y a encore a I'heure actuelle pénurie de certaines monnaies, dont les plus
importantes sont peut-étre le dollar des Etats-Unis, le dollar canadien, le franc
suisse, la couronne suédoise et I'escudo portugais. 1l est indispensable que les
payements faits en ces monnaies par les membres de la zone sterling restent
soumis & certaines restrictions. Le contrdle nécessaire est exercé par les gou-
vernements des pays en question qui ont intérét 4 préserver les avantages dont
bénéficient les membres de la zone sterling et & soutenir le plus possible la
livre sterling qui est la monnaie de base de cette zone.»

6. Un des objets essentiels des accords de payement étant de fournir
des facilités de payement, c'est & cet égard que se posent quelques-unes
des principales questions. On peut noter les points suivants:

a) Les facilités sont invariablement données dans la monnaie nationale
de chacune des parties contractantes.

b) Les méthodes varient quant a I'ampleur des facilités. Dans certains
accords, les montants en sont clairement énoncés, comme dans l'accord
franco-anglais, par exemple, aux termes duquel la Grande-Bretagne met
a la disposition de la France un crédit sans intérét de 100 millions de
livres sterling et le gouvernement frangais met a la disposition de la
Grande-Bretagne un crédit semblable de 20 milliards de franes frangais.
Il est toutefois prévu que si I'un de ces montants se révélait insuffisant,
les deux gouvernements se consulteraient afin de les augmenter dans la
mesure hécessaire pour que des fonds soient toujours disponibles en quan-
tité suffisante.

Dans un certain nombre d’autres accords, les montants ont été indi-
qués d'une maniére moins directe. Tel a été le cas, par exemple, dans la
premiére convention belgo-luxembourgeoise-néerlandaise et la méthode
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suivie a été la méme dans P'accord franco-belge, qui contient la disposition
suivante: si le solde, aprés compensation, dépasse 1 milliard de francs
frangais ou 883 millions de franes belges, les deux banques centrales se
consulteront et l'institut d’émission créancier pourra demander que ce
solde soit converti en or au prix convenu, la possibilité étant toutefois
laissée d’accroitre les montants primitivement spécifiés.

Il existe un troisitme groupe de pays pour lesquels l'accord lui-
méme n'a fixé aucune limite: tel est le cas, par exemple, de I'accord
anglo-suédois. On dit, toutefois, qu’a propos de certains arrangements
commerciaux un accord est intervenu quant au volume des facilités
que les parties contractantes envisageaient d'accorder®. 1l est, en effet,
absolument indispensable que chaque pays sache, au moins de maniére

générale, &4 combien s'éléve le maximum des engagements auxquels il a
souscrit en se liant par une série d'accords de payement.

¢) Tout d’abord, chaque gouvernement assume une obligation en sa propre
monnaie (fournie en échange de la monnaie de 'autre partie); aux termes
de certains accords (I'accord anglo-belge, par exemple), cet engagement
énonce aussi 1'obligation finale. Mais, dans la plupart des accords
auxquels la Grande-Bretagne n'est pas partie, une disposition a été incluse
prévoyant le rajustement du montant de I'engagement dans le cas on le
taux de change de la monnaie en question viendrait & étre modifig, et une
disposition peut avoir été insérée pour le remboursement de tout solde
restant dans la monnaie du pays créancier, dans le cas ot laccord
viendrait a étre dénoncé. Telle a été la méthode adoptée dans la premiére
convention belgo-luxembourgeoise-néerlandaise et cette méthode a été
suivie dans un grand nombre d’autres accords. Parfois, des clauses addi-
tionnelles sur le taux d'intérét et le délai de remboursement ont été ajoutées.

d) Lorsque des soldes créditeurs s'accumulent en faveur d'un pays, la ques-
tion se pose des conditions auxquelles ces montants peuvent
étre placés. En régle générale, ces sommes ne peuvent étre placées
que par l'entremise des banques centrales respectives. Dans I'accord anglo-
suédois, il est dit que «tout montant en sterling détenu par la Banque de
Suéde ne sera conservé et placé que d'accord avec la Banque d'Angleterre
et que tout montant en couronnes suédoises détenu par la Banque d’Angle-
terre ne sera conservé et placé que d’accord avec la Banque de Suéde».

Parfois, des dispositions plus détaillées ont été insérées. Dans I'accord
franco-suisse, il est prévu, par exemple, que lorsque le solde créditeur du
compte principal atteindra au moins 50 millions de francs frangais, la
Banque Nationale Suisse aura, & tout moment, la faculté d’acquérir des
bons du Trésor frangais a trois mois portant intérét au taux officiel d'es-
compte de la Banque Nationale Suisse qui seront placés sous son
dossier a la Banque de France. La Banque Nationale Suisse aura, en outre,
la faculté de faire escompter, a tout moment, par la Banque de France tout
ou partie desdits bons au taux officiel de la Banque de France. Inverse-
ment, lorsque le solde créditeur atteindra au moins 4 millions de francs

* Comme |l arrive fréquemment gu'aucun renseignement ne soit publié en ce qui cencerne les limites que les
parties envisageaient de fixer, il n'est pas possible de déterminer le total global des montants prévus dans les
nombreux accords de payemeant conclus entre divers pays depuis 1943. |l semble, toutefois, qu'd lautemne de
1945 les soldas nets (d'un seul cdté) pourraient afteindre un maximum de £ 300 millions, ou dépasser § 1 milliard.
te chiffre des transactions (y compris les montants compensés) sera naturellement plus élavé.
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suisses, la Banque de France aura, 3 tout moment, la faculté d'acquérir
des bons du Trésor suisse & trois mois portant intérét au taux d'escompte
officiel de la Banque de France, et ces bons pourront étre escomptés
a la Banque Nationale Suisse.

7. La durée de validité des accords varie considérablement. L’ac-
cord franco-anglais a été eonclu pour un an, mais, trois mois au moins avant
la fin de cette période, des pourparlers seront engagés en vue d'examiner la
possibilité d’en proroger les dispositions essentielles pour une nouvelle période
d’un an, sous réserve des adaptations que les circonstances rendront nécessaires.
L’accord anglo-suédois, d'autre part, a été conclu pour une période de cinq
ans, mais chacun des deux gouvernements peut le dénoncer a tout moment
avec un préavis de trois mois. L'accord franco-suisse a été conclu pour une
période de trois ans et sera renouvelable d’année en année par tacite recon-
duction, & moins qu'une des parties contractantes n’y mette fin moyennant un
préavis de six mois.

Malgré toutes les variantes que I'on constate entre les différents accords
de payement, on peut considérer que les exemples donnés ci-dessus sont carac-
téristiques; en effet, la structure générale de ces accords est nette-
ment uniforme, des variantes n'y sont introduites que pour les adapter &
la situation spéciale a4 chaque pays.

Il convient d'observer que si les clauses, en fixant les taux de change, pré-
voient des consultations entre les deux parties et, le cas échéant, des modifica-
tions de ces taux, les accords soulignent que chaque pays reste seul responsable
de sa propre politique monétaire, sa tiche é&tant dans une certaine mesure
allégée par 'octroi de facilités permettant une plus grande souplesse dans le
réglement des transactions commerciales et autres transactions courantes de
la balance des comptes. On peut dire que les facilités prévues correspondent aux
ressources qu'a défaut de tels accords les pays se procurent moyennant des envois
d’or — le méme parallélisme existe en ce qui concerne la provenance des fonds
obtenus en vertu des accords de payement, vu que ceux-ci sont en général
fournis a I'origine par les banques centrales.

Mais c’est la une des raisons pour lesquelles les facilités prévues par les
accords de payement ne peuvent, comme telles, résoudre que partiellement le
probléme financier, c'est-2-dire simplifier la procédure des payements, spéciale-
ment en période d'établissement de relations commerciales pacifiques. Ces
facilités doivent étre complétées par le fonctionnement normal du systéme
bancaire, et par d'autres formes de préts et de placements
internationaux. On constate, en effet, une tendance marquée a faire de
plus en plus participer les banques ordinaires au financement des échanges
commerciaux; c’est ainsi que quelques-unes des facilités consenties par la Suisse
aux Pays-Bas ont été fournies par des banques privées. La fixation de cours a
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terme, qui aidera a revenir aux méthodes habituelles de financement, est un autre
aspect de cette méme tendance. Comme le financement étranger ne peut prendre
une grande extension que grice a la participation de I'épargne courante, il faut
naturellement que ce financement se fasse par l'entremise des institutions qui

servent a canaliser |"épargne proprement dite.

L’ objet final des facilités financiéres est, évidemment, de favoriser le
mouvement des marchandises et des services. Il a été constaté a
maintes reprises au cours de la négociation des accords que tel en est mani-
festement le principal motif, 'une des parties contractantes, sinon les deux,
exigeant comme condition essentielle de la poursuite des négociations I'enga-
gement de livrer des quantités spécifiées de marchandises dans un délai déter-
miné. Quelques-uns des accords contiennent méme I'énumération de certaines
livraisons & faire. Tel est le cas de P'accord franco-anglais du 27 mars 1945,
par exemple. Mais, méme lorsque le texte des accords est muet sur ce point,
il arrive fréquemment qu'on trouve dans des annexes ou des correspondances,
qui ne sont pas toujours publiées, des dispositions trés détaillées sur les livrai-
sons contractuelles. (En ce qui concerne le produit trés recherché qu'est le
charbon, des livraisons de petites quantités, figurant a titre symbolique, pour-
rait-on dire, sont parfois expressément mentionnées, surtout peut-&tre pour
garantir la reprise, si modeste soit-elle, des livraisons en question.)

Dans I'ensemble, toutefois, il semble qu’'on ait cherché & ne pas introduire
dans les accords relatifs au mécanisme des payements des clauses de caractére
strictement commercial pour échapper ainsi au risque impliqué par les accords
bilatéraux qui peuvent si facilement détourner les courants commerciaux dans
des directions qui ne sont pas naturelles,

Les traités de commerce bilatéraux présentent entre autres le gros incon-
vénient que tout pays disposant d'un solde créditeur en compte de clearing a
da se résigner soit & en voir le montant bloqué pour un temps indéfini, soit a
prendre en payement des marchandises dont souvent il n’avait pas réellement
besoin, soit encore & payer des prix plus élevés que s'il avait pu faire ses
achats sur le marché le moins cher. Et il peut facilement arriver que le fait
de payer les prix forts pour les importations -— y compris I'approvisionnement
en matidres premitres essentielles — constitue un sérieux obstacle au développe-’
ment du commerce d'exportation. De plus, il faut veiller & ce que l'inter-
dépendance créée par les accords de clearing n’implique pas l'assujettissement
politique et 'exploitation économique d’'une des parties contractantes par l'autre.

A cet égard, 'expérience faite par 1’Allemagne au cours des
années 1930 a 1939 présente un intérét considérable. Comme il a déja éte
dit & la page 108, I'Allemagne, a cette époque, n’a pas permis la dévaluation
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formeile du reichsmark, mais a élaboré un systéme compliqué, comprenant des
accords bilatéraux en méme temps que toute une variété de programmes
d’achat et de vente de marchandises a |'étranger. Malgré ces expédients, il est
notoire que I'Allemagne n'a pas réussi & rendre 3 son commerce le volume
qu'il avait atteint en 1929. En fait, pendant toutes les années en question, le
volume du commerce extérieur de l'Allemagne a été d'environ 30 & 40Y%,
inférieur a celui de 1929, tandis que, dans d’autres pays qui n’avaient pas
instauré de contrdle des changes, le volume du commerce n’était pas, en 1937,
éloigné du niveau de 1929,

Sous le régime commercial

¥ I3
Volume du commerce extérieur., qu'elle a appliqué au cours des
" Indices annusls: 1929 = 100 - années 1930 a 1939, 'Allemagne
! 1 > -
o) %\ Con!'-rnertL morkial N o a tenté de compenser la différence
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A ““--;?Z L./ | (préférant cette solution & la dé-
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en effet varier d'un cas a l'autre
tandis que la dépréciation s'applique également A toutes les transactions), s'est
montré pratiquement incapable de rendre au commerce son ancien volume.
Depuis 1939, des «fonds d'égalisation des prix » ont été créés dans de nombreux
cas et chargés de percevoir les taxes spéciales ou d’accorder les primes
spéciales nécessaires pour assurer un échange minimum de marchandises. On
peut, pour lutter en temps de guerre contre de graves pénuries, recourir a
des expédients trés variés, mais il ne s’ensuit pas que des expédients semblables
puissent accroitre le volume du commerce dans une économie en plein déve-
loppement. Il est de fait qu'il faut, en général, accorder les primes les plus
fortes aux entreprises dont le coit de production est le plus élevé et qui pour-
raient autrement se trouver dans l'impossibilité d’exporter; mais cela équivaut

a accorder une récompense spéciale au moindre rendement.
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Les Accords de Bretton Woods,

Les divers accords de payement contiennent presque invariablement une
clause prévoyant qu'en cas d’adhésion de l'un des Etats contractants a un
accord monétaire international général, les termes de l'accord particulier en
question seraient revisés pour y apporter les amendements nécessaires. Cette
insertion répond naturellement au désir de permettre l'adhésion aux accords
que la conférence de Bretton Woods, tenue du l¢r au 22 juillet 1944, a
recommandé d'adopter. Quarante-quatre pays étaient officiellement représentés
a cette conférence, dont les délibérations ont abouti 4 I'acceptation (sous réserve
de ratification par les pays respectifs) des «clauses de l'accord» relatives &
’établissement d’'un «Fonds Monétaire International» et d'une «Banque Inter-
nationale de Reconstruction et de Développement Economique».

Dans la mesure ot il s'agit du Fonds Monétaire International, les
questions qui se posent sont, nécessairement, semblables a celles soulevées par
les accords de payement. En fait, on trouve a l'origine du Fonds un ensemble
d'idées trés semblables & celles qui sont & la base de ces accords. Il n'est pas
nécessaire de reprendre ici dans tous leurs détails les accords de Bretton Woods
auxquels une trés large publicité a été donnée, mais il peut &tre utile d’en
grouper les dispositions les plus importantes sous des titres reproduisant ap-
proximativement ceux de I'analyse ci-dessus des accords de payement.

1. L'accord créant le Fonds (et ceci s’applique également & la Banque) est
essentiellement un accord entre les gouvernements qui sont membres du
Fonds; mais les banques centrales et institutions similaires, méme si elles ne sont
pas propriété d'Etat, pourront assumer des fonctions essentielles lorsqu'il s'agira
de son fonctionnement pratique, étant bien entendu gue «chaque membre n’aura
de relations d'affaires avec le Fonds que par l'intermédiaire de son Trésor, de sa
hanque d'émission, de son fonds de stabilisation ou autres organismes financiers
similaires, et le Fonds n’aura lui-méme de relations avec les membres qu’an moyen
ou par lintermédiaire des mémes organismes».

2. La liquidation du passé ne concerne pas le Fonds, étant expressément
stipulé que «le Fonds n’a pour objet ni de fournir des facilités en vue du relévement ou
de la reconstruction, ni de liquider 'endettement international résultant de la guerre »®,

3. Favoriser la stabilité des changes, maintenir des accords
réguliers de change entre membres et éviter de recourir comme
moyen de compétition 2 1a dépréciation des changes constituent, d’autre
part, 'objet principal du Fonds.

* La foi du 31 juiltet 1945 sur les accords de Bretton Woods auforisant le président & accepter pour les Etats-Unis
fa qualité de membrs du Fonds Mondtaira Internationat e de Iz Banque Internationals ds Reconstruction et da
Développement Ecanomique a fait falre, aux Eiats-Unis, un nouvesu progrés & la définition de Fobjet exact du
Fonds. La section 13 de cetle loi tend & donner des peuvoirs du Fonds une inferprétation selon laguelle il ne
sera fait appe! aux resseurces du Fonds gue pour des opérations tourantes de slabilisalion monétaire, an vue
d'aider temporairement les membres lorsque la balance des comptes de Pun d’ eux sera soumise a des fluctua-
tions saisonnidras, cycliques ot de crisa résuliant de transactions courantes, mais ces ressources ne devront
nl fournir des facilitds en vue du relbvament, de la reconstruction ou de Farmement, ni couviir des sorlies
considérables ef prolongdes de cepitaux du pays d'un membre (c¢f. note de la page 138).
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Les points essentiels des dispositions y relatives sont les suivants:

a} Il faut donner a chaque monnaie une parité initiale calculée en or,
pris comme dénominateur commun, ou en dollars des Etats-Unis a 35 dollars
‘T'once de fin. Sauf dans des cas ot des arrangements spéciaux sont néces-
saires, les parités des monnaies des membres doivent étre établies sur la base
des cours de change pratiqués le soixantiéme jour avant l'entrée en vigueur
de l'accord, c'est-a-dire les cours en vigueur le 1¢r novembre 1945 au Plus
tard, puisque, d'aprés les dispositions finales, le dernier jour fixé pour I'entrée
en vigueur des accords est le 31 décembre 1945 *.

b) Tout commerce d’or et de devises entre membres doit étre
fait sur la base des parités, majorées ou diminuées de certaines marges pres-
crites; dans le cas de transactions en or, les marges seront prescrites par le
Fonds; dans le cas de transactions de change au comptant, elles sont fixées
a 1% au maximum, mais dans le cas d'autres transactions de change, le mon-
tant dépassant la marge fixée pour les transactions de change au comptant ne
doit pas étre supérieur & ce que le Fonds considére comme raisonnable.

Tout membre désirant se procurer directement ou indirectement contre
remise d'or la monnaie d'un autre membre devra, sous réserve de pouvoir
le faire & des conditions mutuellement avantageuses, I'acquérir par vente d'or
au Fonds. Tout membre peut vendre sur n’importe quel marché I'or nouvelle-
ment extrait des mines situées sur son territoire. De plus, tout membre peut
étre invité & vendre de sa monnaie au Fonds contre remise d'or; cette dis-
position est particuliérement importante dans le cas ol le Fonds désirerait
accroitre ses avoirs en une monnaie quelconque.

c) En ce qui concerne les modifications de la parité de la mon-
naie d'un membre, il est stipulé tout d’abord qu'une telle modification ne peut
étre apportée que 1. sur la proposition dudit membre; 2. aprés consultation
avec le Fonds; 3. pour corriger un déséquilibre fondamental,

Etant donnée enfin I'incompatibilité entre la liberté et la souplesse exigées,
d’une part, et la nécessité de maintenir la stabilité des changes, de l'autre,
la conférence de Bretton Woods a décidé que:

Chaque membre a le droit de s’écarter de la parité-or dans les
limites de 10%, {y compris toutes les modifications antérieures), le Fonds
n'ayant pas qualité pour soulever d’objection dans ce cas;

Si la modification proposée ne dépasse pas une seconde fois la
limite de 10%, le Fonds peut soit donner son accord, soit s'opposer,
mais il devra faire connaitre sa décision dans les soixante-douze heures;

Si la modification proposée sort de ces limites, le Fonds aura droit
4 un plus long délai pour faire connaitre sa réponse.

Le Fonds devra, toutefois, donner son accord & une modification pro-
ée il s'est assuré que la modification est nécessaire pour corriger un
posce «s q P

* il & 816 décidé a Bretlon Woods que ies gouvernements représentés 3 cette conférence pourront signer las
accords & Washington jusqu'su 31 décembre 1945. Pour entrer en vigueur, il faut que les accords soient signés
par des gouvernements possédant é5 %, du jotal des quotes-parts fixdes 3 Bratton Woods. En ce qui concerne
la déterminalion des parités initiales, il convient d'ajouter qua I'accord instituant le Fonds Monshaire Internatlonal
prévoit certains cas dans lesquels il sera possible de fixer des parités autres que celles résullant automalique-
ment des ¢ours de change pratigués le scixantitme jour avant Pantrde en vigueur de laccord. Des régles
spécieles s'sppliquent, en oufre, 3 un membre dont la larritoire méirepelitain a &i& occupé par I'enpemi.
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déséquilibre fondamental»’), Mais, dans ce cas, il ne pourra soulever «d’ob-
jections & l'égard d’'une modification proposée basée sur les conditions sociales
ou politiques du membre qui propose la modification». (Cette clause a placé
certaines questions d'ordre interne hors du domaine de Plactivité du Fonds,
lorsque celui-ci examine des modifications de parité.)

d) It est également prévu que «tout membre peut modifier la parité de
sa monnaie sans I'accord du Fonds si la modification n'affecte pas les transac-
tions internationales des membres du Fonds». (Cette clause aurait été adoptée
aprés discussion d'un point soulevé par la délégation de 'L R. 5. 5))

e} Une innovation intéressante a été introduite avec la possibilité pour
le Fonds d’apporter, dans certaines circonstances, des modifications uniformes
aux parités de toutes les monnaies, ce qui signifie que le prix de 'or peut
subir une modification générale afin, semble-t-il, de pallier, soit & une pénurie,
soit & une surabondance de l'approvisionnement en or, et de favoriser par la
une plus grande stabilité des prix des marchandises.

4. Les payements A couvrir au moyen des ressources du Fonds doivent étre
compatibles avec I'objet du Fonds. Le Fonds a en particulier pour objet d'éviter
«des restrictions dans les payements et transferts afférents aux transactions inter-
nationales courantes» et d’assurer ainsi la convertibilité des soldes «<récem-
ment? acquis 4 la suite de transactions courantes» ou dont la conversion est
«nécessaire pour le payement de transactions courantes», ces soldes étant conver-
tibles soit dans la monnaie du membre présentant la demande, soit en or (le
membre auquel la demande est adressée ayant le choix entre ces deux modes de
payement).

D'autre part, les ressources du Fonds ne doivent pas étre utilisées <«pour
couvrir des sorties considérables et prolongées de capitaux» et le Fonds peut méme
demander a4 tout membre d'exercer le contréle nécessaire pour empécher un tel
emploi de ses ressources. Il s’ensuit que chaque membre peut imposer tel contrdle
qu'il estime nécessaire pour réglementer les mouvements internationaux de capi-
taux, mais cela toutefois sans imposer des restrictions aux payements
nécessités par les transactions courantes., La distinction entre les paye-
ments en compte de transactions courantes et ceux en compte de capital est d'im-

1) Aucune définition n'a &4 donnée da la notion de «déséquilibre fondamentals. La littérature sur les projefs
de Bretton Woods, dont le wvolume croit rapidemant, consacre une large place au sens qu'il conviendrait
de donner & cette expression: « déséquilibre fondamental», Une des raisons principalas pour lesquaties on
n'a pas essayé de définir ces fermes est probablement qu'une grande variété de cas peut se présenter: un
pays peut, par exemple, &tra oxposé & un désequilibre de structure ou & un déséquilibre di & une inflation
intsrne de son budget ou sux répercussions d'une haisse persistanta des prix sur les marchés mondiaux; il
serait donc difficile d'énoncer une régle applicabls & tous ces cas. Commea il est désirable de corriger foute
absence sensible d'équilibre dans les relations de change d'un pays, on consldéreva probablement en pratiqus
qu'un déséquilibre ast fondamental lorsqu’il ne paut &tre &liminé qu'au moyen d'une modification des cours
des changas. Toutefois, ce critérium est, dans une largs mesure, de pure forme; en effet, un pays acceptera
plus ou moins volontiers da prendre les mesuras d'ordre intéricur nécessaires pour redresser un déséquilibre
suivant I"attitude géndrale des personnes chargées de rdsoudre tes qusstions of l'imporfance gu'elles eitache-
ront au maintion de la stabilité des changes, falldt-il méme pour cela prendre quelques mesures «dédsagréa-
bles» sur le marché Indérieur. It ne faut pas oublier qu'il y a des «modess en matidre d'éconcmis politique
et de monnaie comme dans tout autre domaine de la pensée (cf. & ce propos le douzisme Rappott annuel de
la Banque des Réglements Internationaux, pages 50 & 53).

7 Le mot «récemment» est évidemment employé pour garantir que les sngagements accumulés, tals qus les
soldes on livres sterling laissés en dépdt & Londres par de nombraux pays du fail de la guerre, ne sont pas
assujetfis & la régle de convartibilité dnoncéa dans les accords.
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portance fondamentale pour le fonctionnement du systéme monétaire envisagé par
la conférence de Bretton Woods™.

5. En ce qui concerne les zones couvertes, la signature de chaque gouver-
nement est censée indiquer que ledit gouvernement accepte l'accord, non seulement
en son propre nom, mais aussi en celui de toutes ses colonies et autres territoires
sous son autorité. (Les Dominions britanniques et i'Inde comptent, naturellement,
comme membres du Fonds de leur propre autorité) Toutefois, tout membre qui
propose une modification de la parité de sa monnaie peut déclarer que sa propo-
sition ne porte que sur une ou plusicurs monnaies spécifiées de la zone placée
s0us son awtorité.

Il est obvié & toute différentiation injustifiée de traitement entre zones distinctes
par l'engagement contracté par les membres de s'abstenir de «conclure des
accords monétaires discriminatoires ou d’adopter des mesures monétaires multiples ».

6. Les clauses prévoyant des facilités de payement rappellent & plus
d'un égard les accords de payement.

Ainsi, chaque membre mettra des montants en sa propre monnaie
a4 la disposition du Fonds. Aux termes des accords de payement, les montants
en question sont, en régle générale, mis & disposition seulement au fur et & mesure
des payements effectifs; mais, selon le projet de Bretton Woods, chaque membre
souscrira un montant déterminé qu'il versera partie en sa propre monnaic et partie
en or ~— ce dernier versement dans la proportion de 25% de sa quote-part ou de
10% de ses avoirs nets en or ou en dollars des Etats-Unis (le montant le moins
élevé des deux). Le Fonds a la faculté d’accepter de tout membre, a la place de
toute partie de la monnaie du membre que le Fonds n'estime pas nécessaire pour
ses opérations, des valeurs mobiliéres non négociables, ne portant pas intérét, a leur
valeur nominale.

Le Fonds devient ainsi propriétaire de certains avoirs selon la quote-
part assignée 4 chaque membre. A Bretton Woods, les quotes-parts suivantes ont
été fixées pour les pays représentés a la conférence (sans indication de la base de
calcul, mais on croit savoir qu’il a été tenu compte de limportance des réserves
monétaires, du volume du commerce extérieur et du revenu national des membres
dont l'adhésion est attendue).

Quant au droit d’utiliser les ressources du Fonds, plusieurs des

notions fondamentales des accords de payement ont une contrepartie dans le plan
de Bretton. Woods:

De méme qu'en vertu des accords de payement, un pays «achéte» le montant
en monnaie de l'autre pays dont il a bescin, de méme tout membre du Fonds dé-
sirant en utiliser les ressources achétera «au Fonds de la monnaie d'un autre mem-
bre contre sa propre monnaie». Les transactions avec le Fonds ne sont donc pas
considérées comme des «opérations de crédit» (c’est-a-dire comme des emprunts de

* Los payemenls nécessités par les transactions courantes ont éié définis, d'un point de vue plus pratique que
théorique, comme suit: «Les payeoments pour des transactions courantes sont les payemenfs gui ne sont pas
destinés au transfert da capitaux et comprennent sans limitalion: 1, tous les payements dus au fitre du com-
marce extdriour, das autras opdrations couranfes, ¥y compris les services, &t ces facllités normales bancajres
el de crédit & court terme; 2. les payements dus au titre des inférats sur des emprunts e des revenus nets
provenant d'autres placements; 3. fes payemenfs d'un montant peu élevé dus au fire do I'amortissement
d’emprunfs ou pour faire face & la dépréciation de placements directs; 4, les remises peu considérables pour
ddpenses de subsistance d'une famille.

Le Fonds paut, aprés consulfalion avec las membres intéressés, décider si cartaines transactions spéai-
fiques doivent étre considérées comme transactions courantes ou comme fransactions portant sur le capital.s
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Quotes-parts assignées aux membres
du Fonds Monétaire International,

Millions Millions Milllons

Pays fe :::ars Pays de gz:slar's Pays de ﬂzgars

Etats-Unis Etats-Unis Etats-Unis
Australie . . . . . . . 200 Frante . . . . . ... 450 Nouvelle-Zélande . . g0

Belgigue . . . . . . . 225 Grande-Bretagne . . 1.300 Panama . . .. . .. 05
Bolivie . . . . . ... 10 Grace .. ... ... 40 Paraguay . . . ., . .. 2
Brésil ... ... .. 180 Guatemala . . . . . . 5 Pays-Bas . . . . . .. 275
Canada. . . . .. .. 300 Haiti . ... ... .. 5 Pérou . ., ., .. .. 25
Chlli . ... ... .. 50 Honduras . . ... . 2,5 Phillpgines . . . . . 15
Ching . ... .. .. S50 lnde . . ... .. .. 400 Pologne . . . . . .. 125
Colombie . . . . . . 50 leak . . .. .. ... a Rép. Dominicaine . . 5

Costa-Rica . . . . . . 5 lran . . . . . . ... 25 Salvador . . ., . . . . 25
Cuba .. ....... &0 Istands . . .. ... i Tchécoslovaquie . . . 125
Danemark . . ., . . * Libéria . .. ... .. 0,5 | Union Suyd-Africalne . 100
Egyple . . . ... .. 45 Luxembourg . . . . . 10 U.R.S.S ...... 1 1.200
Equateur . . . ., . . 5 Mexique . . . . . .. 80 Uruguay . . . . ... 15
Etats-Unis . . . . . . 2.750 Nicaragua . . . . . . 2 Venezuela . ., . . . . i5
Ethfopie . . . .. .. <) Morvége . . . .. .. 50 Yougoslavie . . . .. 60

* L3 quote-part du Dansmark ssra fisds pac ls Fonds aprés que le gouvernement du Danemark se sora déclaré prét
& signer {'Accord, mals avant P'apposition de [a signaturs.

Mote: La fixation de guotes-parts équitables a été uns quesiion fort imporlanie, vu que les guotes-parte déterminent:
1, Le drolt de voie de chaque membrs (ce qui peut n'&tre pas sans grande importance étant données [es nom-
brauges clausae spéclalas concarnant les majorltés spécifiquement raquises pour les déclsions gque le Fonds
prendra quatidisnnamant};
2. La zouscription A faire au Fonds;
3. A malnte §gards la droit d'utillser les ressources du Fonds.

montants spécifiés, a certaines conditions); mais, malgré cela, certains éi€ments réap-
paraissent qui tiennent de la nature des éléments constitutifs habituels des opé-
rations de crédit, par exemple le payement au Fonds de «commissions» varides ex-
primées en pourcentages, qui ne sont pas si différentes de la commission et de
l'intérét payables lorsqu'il s’agit d’un crédit.

Alors qu'aux termes des accords de payement, les montants mis & disposition
par l'une des parties contractantes peuvent étre immédiatement utilisés par l'autre,
le droit d’un membre d’utiliser les ressources du Fonds est régi par
une série de régles trés compliquées. Ce droit conserve néanmoins un certain carac-
tére «automatique». C'est ainsi qu'un membre a le droit d'utiliser les ressources
du Fonds & concurrence de 25 %, soit d'un quart de sa quote-part, au cours d'une
période de douze mois, & condition que le total du Fonds ainsi utilisé par le
membre ne dépasse pas 200%, soit le double de sa quote-part®,

Ce droit n'est pourtant pas entiérement inconditionnel. Le membre est tenu
de prouver que la monnaie qu'il désire acheter «lui est tout de suite nécessaire
pour faire dans cette monnaie des payements qui sont compatibles avec les dispo-
sitions de 'accord». De plus, il faut que le Fonds n’ait pas informé les membres
que la monnaie en question est «rare»; enfin, il faut que le Fonds n’ait pas déclaré
«que le membre désirant faire des achats n’est plus admis a4 utiliser les ressources
du Fonds» (ce qui pourrait étre le cas s'il avait wutilisé ces ressources d'une

* Pendant la premidre annde de l'existence du Fonds, le montant qu'un membre pourrait normalement compter
oblenir du Fonds serait done limilé au montant d'or payé par lui au Fonds et représentant une parlie de sa
souscriplion, Quand les avoirs du Fopds en monnaie d'un membre fomberont & mains de 75%, de sa quole-
parh, ¢ce qui reviant 3 dire normalemant que las avoirs du Fonds seront inférleurs au montant en sa propre
monnale gqus le membre en question aura & l'origine versé au Fonds, la limite de 250, ne s'appliquara pas,
c'ast-2-dire que (e membre pourra toujours obtenir des monnaies du Fonds pour compenser, pour ainsi dire, las
ventes par le Fonds d'une partie quelcenque de sa propre souscriplion originale,
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maniére incompatible avec l'objet du Fonds ou avait de toute autre maniére failli &
ses engagements aux termes de l'accord). Sans autorisation spéciale, les ressources
du Fonds ne peuvent étre utilisées pour acheter la monnaie devant couvrir des
transactions de change & terme.

Une certaine élasticité est toutefois prévue du fait que le Fonds a toute lati-
tude pour lever les conditions limitant I'usage qu'un membre peut faire des
ressources du Fonds, et plus particuliérement «lorsqu’il s'agit de membres qui
n'ont pas fait un usage considérable ou continu des ressources du Fonds», Il sera
tenu spécialement compte «des besoins périodiques ou exceptionnels» d’'un membre
demandant des facilités supplémentaires — et il faut regarder cette condition comme
naturelle puisqu’'on ne peut attendre d’un fonds monétaire international qu'il aide a
obvier a4 des excédents ou A des déficits autres que relativement minimes et de
caractére temporaire.

Puisqu'un membre qui utilise les ressources du Fonds lui achéte pour ce faire
la monnaie d'un autre membre contre sa propre monnaie, la transaction a pour
résultat net un accroissement des avoirs du Fonds en monnaie du membre ache-
teur. Si la transaction était faite sous la forme d’'une opération de crédit, on pour-
rait dire que le membre aurait contracté une dette en sa propre monnaie. Cer-
taines commissions sont percues; elles sont calculées de maniére & dé-
tourner d'un emploi considérable et prolongé des ressources du Fonds, Les membres
doivent tout d'abord payer une commission unique de % & 1% de la valeur de
toute monnaie obtenue. En outre, tout membre doit payer «sur la moyenne des
soldes journaliers de sa monnaie détenus par le Fonds en excédent de sa quote-
part> une commission fixée en pour-cent selon une échelle progressive varjant avec
le montant et la durée du solde, Les commissions augmentent graduellement jusqu’a
5¢,, chiffre au deld duquel le Fonds peut percevoir des commissions supplémen-
taires a titre de pénalité. Lorsque la commission applicable 4 toute fraction des
avoirs en ladite monnaie atteint le taux de 4%, il faut que le Fonds et le mem-
bre examinent les moyens de réduire les avoirs du Fonds en ladite monnaie.

7. Comme le Fonds a, en fait, pour objet d’aider ses membres 4 surmonter
des difficultés temporaires, il est nécessaire d’assurer le remboursement le plus
rapide possible des facilités consenties & un membre. En d’autres termes, tout
membre qui a employé les ressources du Fonds doit racheter sa
propre monnaie au Fonds. Les régles applicables & cet égard sont assez
complexes, mais elles ont pour objet d’empécher un membre de faire un usage con-
sidérable des ressources du Fonds alors qu’il peut, en réalité, maintenir le volume de
ses propres réserves monétaires {(en or et devises convertibles); dans ce cas, le
membre en question sera tenu d'utiliser une partie de ses réserves an rachat
de sa propre monnaie. Le montant qu'il devra ainsi employer dépend en partie du
total des facilités qu'il a ohtenues du Fonds au cours de I'année précédente, en
partie des modifications survenues dans ses propres réserves monétaires, en partie
enfin des avoirs qu'il peut avoir lui-méme accumulés en la monnaie d'un autre
membre du Fonds. Mais, en aucun cas, le rachat ne devra ramener les propres
réserves monétaires du membre au-dessous de sa quote-part ou les avoirs du Fends
en sa monnaie 4 moins de 759, de sa quote-part (c'est-a-dire au-dessous du mon-
tant normal de la souscription originale du membre en sa propre monnaie). Enfin,
les droits des autres membres sont sauvegardés par la régle selon laquelle I'utilisa-
tion de toute monnaie pour une transaction de rachat ne doit pas porter les avoirs
du Fonds en cette monnaie a plus de 75°%, de la quote-part du membre en question,
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Comme il est de régle que la valeur-or des actifs du Fonds soit maintenue,
une disposition prévoit que tout membre fera un versement supplémentaire au Fonds,
si la valeur-or de sa monnaie a &té réduite,

8. Pour que le Fonds puisse fonctionner normalement, il faut absolument que
le droit théorique des membres d’employer les ressources du Fonds puisse étre
effectivement exercé, en d'autres termes, que le Fonds soit en mesure de
fournir les monnaies demandées, Si le besocin s’en fait sentir, le Fonds peut prendre
des mesures pour reconstituer ses avoirs en une monnaie particuliére, soit par des
ventes d'or contre remise de ladite monnaje, soit par emprunt de la monnaie en
question auprés du membre lui-méme, ou, avec son approbation, par appel & toutes
autres sources. Toutefois, si le Fonds constate «qu’'une monnaie particuliére
tend, d'une maniére générale, a devenir rare, le Fonds peut en informer
les membres et publier un rapport exposant les causes de cette rareté et contenant
des recommandations destinées & y mettre fin. Un représentant du membre dont la
monnaie est en question participera a la préparation dudit rapport.»

Cette mesure permettra au Fonds d'analyser les causes fondamentales du
déséquilibre qui s’est produit et de suggérer des remédes appropriés.

Mais, méme si aucun rapport n'est publié, le Fonds déclarera formelle-
ment qu'une monnaie est rare s'il devient évident que la demande de cette
monnaie «menace séricusement les possibilités qu’a le Fonds de fournir cette mon-
naie », Une telle déclaration entraine quelques conséquences importantes:

a) Le Fonds «partagera & partir de ce moment ses disponibilités ou les
sommes lui revenant dans la monnaie rare en tenant compte des besoins
relatifs des membres, de la situation économique internationale générale et de
toutes autres considérations pertinentes»;

b) Le Fonds publiera un rapport sur les mesures prises par lui;

¢) La déclaration formelle du Fonds aura pour effet d’autoriser tout
membre, aprés consultation avec le Fonds, & imposer temporairement des
limites & la liberté des opérations de change dans la monnaie qui est rare.
Ces limites ne seront pas plus restrictives qu’il n’est nécessaire et seront
atténuées et supprimées aussitét que possible. L'autorisation donnée expire dés
que le Fonds déclare formellement que [a monnaie en question a cessé d'étre rare.

9, Lorsque l'accord relatif au Fonds Monétaire International sera entré en
vigueur, son fonctionnement sera régi par une série de dispositions:

a) Tout d’abord, une période transitoire est prévue pendant laquelle
les membres pourront maintenir des restrictions de change méme pour paye-
ments courants; mais ces restrictions devront &tre levées le plus rapidement
possible. Le Fonds devra, en particulier, faire connaitre les restrictions encore
en vigueur trois ans aprés la date 4 laquelle il a commencé ses opérations,
et, aprés cinq ans, le Fonds devra &tre consulté quant au maintien de toutes
restrictions.

b} «Tout membre peut se retirer du Fonds & tout moment en remettant
par écrit au Fonds, 4 son siége principal, une déclaration 4 cet effet. Le
retrait deviendra effectif le jour méme o1 la déclaration sera regue.»
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¢) Si un membre persiste & ne pas remplir ses obligations, le membre
en question pourra étre requis de se retirer du Fonds,

d) «En cas de circonstances exceptionnelles ou de situations imprévues
menacant les opérations du Fonds», certaines dispositions peuvent étre sus-
pendues,

e) Enfin, Ile Fonds peut étre liquidé par décision de son conseil des
gouverneurs, des dispositions détaillées étant prévues pour cette éventualité,

10. De plus, VAccord relatif au Fonds Monétaire International contient des
dispositions importantes fixant le statut, les immunités et priviléges
du Fonds, la communication par ses membres de rensecignements
statistiques et autres, enfin l'organisation et "administration du
Fonds.

Il est ainsi prévu que le Fonds aura:

a} un «conseil des gouverneurs», qui constituera la plus haute autorité
et sera composé d'un gouverneur et d'un suppléant nommés par chaque membre;

b) au moins douze «administrateurs-délégués », auxquels le conseil peut
déléguer le droit d'exercer tous ses pouvoirs sauf ceux d’admettre de nouveanux
membres, d'approuver une révision des quotes-parts, d’approuver une medifica-
tion uniforme de la parité des monnaies de tous les membres et de décider
la liquidation du Fonds. Cinq des administrateurs-délégués seront nommés par
les cinq membres possédant les plus fortes quotes-parts, deux par les répu-
bliques de I’Amérique latine et cing par les autres membres. Si 'un ou 'autre
des deux pays membres dont la créance nette sur le Fonds est la plus forte
n'est pas représenté par application de ces clauses, ledit membre aura le droit
de nommer un administrateur-délégué additionnel et le jeu de cette clause
peut porter 4 quatorze le nombre minimum des membres du conseil d’ad-
ministration;

¢} un «directeur général» choisi par les administrateurs-délégués, qui
présidera leurs séances et prendra part aux séances du conseil des gouverneurs.
Le directeur général sera le chef du personnel;

d) un «personnel», qui, ainsi que le «directeur général», a des devoirs
uniquement envers le Fonds et n'en a envers aucune autre autorité.

]

Il est superflu de souligner qu'en pratique, le bon fonctionnement de la
nouvelle institution dépendra dans une large mesure de la confiance qu'elle
saura inspirer. On obtient fréquemment de meilleurs résultats en entretenant des
relations amicales étroites qu'en se réclamant d'un texte de loi; en fait, le droit
d’approuver ou de désapprouver une modification de la parité d’'une monnaie
peut n'étre fréquemment qu'un droit de pure forme: lorsque la situation d'un
pays s'est aggravée au point qu'il demande une modification de la parité de
sa monnaie, il n'y a souvent plus gueére de reméde a cela, car les conditions
fondamentales sont probablement telles qu’aucune autre solution n'est pratique-

ment possible, Pour contribuer vraiment a accroitre la stabilité des changes, il
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faut que le Fonds acquiére de linfluence sur tous les facteurs essentiels qui
déterminent ['évolution monétaire des différents pays; or, ces é&léments sont sur-
tout d’ordre interne (finances publiques, salaires nominaux, tarifs douaniers,
etc...). Le meilleur moyen pour le Fonds d'arriver & exercer une influence dé-
cisive et utile sur les événements monétaires dans les divers pays, et par suite
dans le monde en général, est donc daffermir graduellement son autorité et
d'inspirer confiance,

Les montants qui peuvent étre fournis en vertu des accords de payement
résultent, dans chaque cas, des stipulations contractuelles des deux parties (dont
les termes exacts ne sont pas toujours publiés). Avec le projet de Bretton
Woods, la possibilit¢ de faire intervenir la «clause de la monnaie rare» fait
qu'il est théoriquement impossible de dire quel montant d’une monnaie
particuliére un membre peut obtenir a la suite d’une demande.
Dans les discussions qui ont eu lieu a ce sujet, il a été souvent admis que, si une
monnaie devient rare, ce sera trés probablement le dollar des Etats-Unis. D’aprés
la liste des quotes-parts, le Fonds recevra des Etats-Unis & titre de souscription
687.500.000 dollars en or et 2.062.500.000 doilars en devise des Etats-Unis,
tandis que les autres pays fourniront la contre-valeur de 5.050 millions de dol-
lars, dont 1 milliard peut-étre sera en or, le total global des souscriptions, si
tous les pays donnent leur adhésion, étant de 8.800 millions de dollars®. Si le
Fonds devait employer tout 'or en sa possession a P'achat de dollars, il pour-
rait arriver a disposer de 3.7530 millions de dollars. Ce montant permettrait
de satisfaire dans une large mesure les «droits automatiques» des membres
d’utiliser les ressources du Fonds & concurrence de 25°%, de leurs quotes-parts,
pendant chaque période de douze mois.

Un tel montant représentera-t-il une contribution suffisante pour assurer
la stabilité des changes? Cela dépendra, comme on l'admet généralement,
de la réalisation d'un certain nombre de conditions relatives au mouvement du
commerce mondial, & la liquidation de I'endettement international, a la tendance
générale des prix et 4 'équilibre que les pays seront en mesure de maintenir

A l'intérieur de leurs économies nationales et dans leurs relations entre elles.

A cet égard, il ne faut pas considérer le Fonds en soi, mais en liaison
avec la Banque Internationale de Reconstruction et de Dévelop-
pement Economique.

La banque sera de méme créée en vertu d'un accord conclu entre gouver-
nements et tous ses membres devront étre membres du Fonds Mopétaire Inter-
national. Son capital autorisé sera de 10 milliards de dollars au maximum,
dont les 44 nations représentées a Bretton Woods souscriront 9.100 millions, le

* Cf. <Bralton Woods» par W, T. G. Hacke!, publig¢ par I'Institul canadien des affaires inlernationales, Toronto 1945,
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solde devant étre fourni soit par de nouveaux membres, soit par des souscriptions
volontaires additionnelles des membres originaires (les souscriptions sont a4 peu
d’exceptions prés proportionnelles aux quotes-parts du Fonds Monétaire International).

Vingt pour cent seulement du montant souscrit seront immédiatement
affectés au fonds de préts de la banque (2%, étant payables en or, 8% en la
monnaic nationale du membre, pendant la premiére année de fonctionnement de la
banque, et 10%, également en monnaie nationale, qui seront appelés au fur et a
mesure des besoins de la banque). Le solde de 80%, constitue un engagement
éventuel qui sera appelé seulement lorsque la banque devra couvrir des pertes (le
montant devant étre payé <au choix du membre soit en or ou en dollars des Etats-
Unis, soit dans la monnaie nécessaire & la banque pour couvrir ses engagements
ayant donné lieu & l'appel de fonds»).

Avec les fonds ainsi mis 4 sa disposition, la banque peut entreprendre trois
catégories d'opérations, énumérées ci.aprés:

1. Elle peut octroyer des préts directs ou participer & des préts directs
par utilisation de son propre fonds de prét;

2. Elle peut octroyer des préts directs ou participer a des préts directs
par utilisation de fonds procurés par voie d'emprunt {ainsi, elle emprunte des
fonds sur un marché pour les préter sur un autre);

3. Elle peut garantir, en tout ou en partie, des préts consentis par des
particuliers selon les moyens usuels de placement international.

Les ressources et les facilités de la banque seront utilisées
exclusivement au profit des membres, et il sera équitablement tenu compte des
projets de développement (c’est-a-dire de I'exploitation des moyens de produc-
tion et des ressources productives en particulier dans des pays moins évolués) et
des projets de reconstruction (c’est-a-dire de la remise en état de systémes éco-
nomiques détruits ou détériorés par la guerre et de la réadaptation des moyens de
production aux besoins du temps de paix)*. «Dans le but de faciliter la restauration
et la reconstruction de I'économie des membres dont les territoires métropolitains
ont souffert de grandes dévastations provenant de l'occupation ennemic ou des
hostilités, la banque, en déterminant les conditions et les termes des préts consentis
4 de tels membres, devra spécialement s'efforcer d’alléger leur charge financiére
et d’accélérer Vaccomplissement d'une telle restauration et reconstruction.»

La banque peut garantir, participer &, ou consentir elle-méme des préts en
faveur de tout membre et de toute entreprise commerciale, industrielle ou agricole,
dans les territoires d'un membre; elle doit, en effet, «favoriser les investissements
privés de provenance étrangére au moyen de garanties et de participations dans des
préts ou autres investissements consentis par des particuliers». Mais la banque

* Dans la <loi sur I'Accord de Bretfon Woodss {cf. note de la page 129) Jes représenianis des Etats-Unis & la
Banque Infernationsle de Reconstruction et de Développement Economique (le gouverneur ef l'administrateur-
délégué) onf regu pour «instructions de se faire donner promplement par la banque une interprétation offi-
cielle da son pouvoir d'ociroyer ou de garantlr das préts pour I'exéculion de programmes de reconstruction
économique ot pour la reconstruction des systémes monétalres, y compris des prats de siabilisation a long ferme.
Si la bangue n'interpréte pas ses pouvoirs comms comprenant l'ocfroi et la garantie de tels préts, e gouver-
neur de ta bangue représentant les Etals-Unis est chargé par les présentes deé proposer sans délai ot de sou-
tenir un amendement aux clausas de l'accord ayant pour objet d'autoriser axplicitement |13 banque, aprés con-
sultation avee le Fonds, & octroyer ou A garantir de tels emprunts. Le président recoit par las présenies pouvoir
of insiructions d’approuver un amendement & cef effet, au nom des Etais-Unis.»

Los Etats-Unis sont d'avis que ‘ceuvre de reconstruction monétaire incomberait ainsi & la bangue plutét
qu'au Fonds, mals una consultation antra las deux organismas est toutefois prévue. Cet avis confirme [apinion
souvent exprimée que le Fonds nw'aura la pleine facuité de faire ses opérations que lorsqu’il aura été en grande
partie ramédié a la désorganisation de la période d'apriés-guerre, Le Fonds ze disiingue nettement 3 cat dgard
des «accords de payements, qui ont été congus en vue surfout de lutter condre les difficultés surgissant immé-
diatemant aprés la guerre.
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rn’aura de relations avec ses membres, et inversement, que par l'intermédiaire du
ministére des finances du membre en question, de sa banque d’émission, de son
fonds de stabilisation ou autres administrations financiéres de méme nature, c’est-a-
dire par l'intermédiaire d'organismes officiels. Lorsqu'un membre sur le
territoire duquel un prét doit &tre consenti n’est pas, lui-méme, 'emprunteur, le
membre, ou sa banque centrale, ou une de ses institutions de nature semblable doit
garantir complétement le payement des iniéréts et autres frais ainsi que le rembour-
sement de 'emprunt.

Certaines garanties ont été stipulées. Avant que la banque ne con-
sente ou ne garantisse un prét, il faut qu'un comité technique compétent ait étudié
et recommandé le projet en question et que la banque reconnaisse qu'étant données
les conditions du moment sur le marché, I'emprunteur ne pourrait pas obtenir les
facilités dont il a besoin a des conditions raisonnables. De plus, en octroyant ou
garantissant un prét, la banque devra examiner les possibilités qu'a I'emprunteur
{ou le garant, suivant le cas} de faire face aux obligations dérivant pour lui de
I'emprunt; et la banque est tenue d'agir avec prudence dans l'intérét a la fois du
membre particulier sur le territoire duquel le projet doit s'appliquer et de ses
membres en général. 1l faudra en particulier que la banque prenne les mesures
nécessaires lui permettant de vérifier que le produit de tout prét est bien utilisé
dans le seul but pour lequel il a été consenti, en tenant compte des considérations
économiques et de rendement mais sans tenir compte d'influences ou de considéra-
tions politiques ou autres sortant du domaine économique.

Des dispositions importantes réglementent 1’emploi par la banque
des fonds 4 sa disposition, ainsi que son pouvoir de prendre des mesures en
cas de défauts de payement et de modifier les termes des contrats d’emprunt, ete.

Alors que «la banque ne pourra imposer comme condition que les produits
du prét soient dépensés sur les territoires d'un membre ou de membres par-
ticuliers », une série de dispositions assure aux membres dont la monnaie est utilisée
pour des préts ou aux fins de conversion la possibilité d’exprimer dans certains cas
un avis sur les opérations envisagées. Ainsi, 'approbation d'un membre est néces-
saire pour tout prét en une monnaie que la banque a regue dudit membre & titre
de souscription partielle au fonds des préts directs de la banque; la méme disposi-
tion s'applique aux fonds recus par la banque & titre d’amortissement de préts directs
consentis sur le propre fonds de préts de la banque. Dans de tels cas, les disposi-
tions interdisent de méme toute conversion en d'autres monnaies sans l'approbation
du membre dont la monnaie est en cause. Mais aucune de ces restrictions ne peut
&tre imposée si la banque a besoin des monnaies en question pour la prompte
exécution de ses propres obligations contractuelles.

Lorsque des fonds sont empruntés, sur le marché ou autrement, pour per-
mettre a la banque de consentir des préts directs, il est tout naturel que I'ap-
probation du membre dont la monnaie est empruntée ou dans la monnaie duquel le
prét est libellé (généralement le méme membre} soit demandée; le membre en ques-
tion peut refuser de donner son consentement, mais, si un tel consentement a été
donné, il n’a le droit de mettre aucun obstacle & la conversion des fonds en cause
en [a monnaie de tout autre membre. Dans les cas autres que ceux qui viennent
d’étre indiqués, la banque peut utiliser sans restrictions les fonds & sa disposition;
cette clause s’applique, par exemple, aux montants qui ont €té remboursés & la banque
sur des préts consentis par elle au moyen de fonds empruntés et aux fonds obtenus
par la vente d'or.
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La banque fournira en général & un emprunteur les devises étrangéres
dont il a besoin pour couvrir ses dépenses dans des territoires autres que le sien,
Dans des circonstances exceptionnelles, lorsque la monnaie locale nécessaire pour
Voctroi du prét ne peut pas étre trouvée par I'emprunteur a des conditions raison-
nables, la banque peut mettre & la disposition de celui-ci un montant approprié en
sa monnaie nationale, et, dans certains cas également, prendre des mesures spéciales
en vue de lui procurer les devises étrangéres dont il a besoin en plus de ses dé-
penses en monnaie locale,

Chaque fois que la banque elle-méme consent un prét, elle fixera, naturellement,
les termes et conditions auxquels elle Paccordera; mais méme dans le cas o
la banque garantit seulement un prét, elle pourra exercer une influence considérable
sur les conditions du contrat de prét. [l est explicitement stipulé que chaque fois
que la banque emprunte des fonds pour les préter ou garantit un prét, elle recevra
une commission que l'emprunteur payera en sus des intéréts; et, pendant les dix
premiéres années de fonctionnement de la banque, cette commission ne sera pas in-
férieure a 1%, ni supérieure & 1, % par an de la fraction existante de chaque prét,
Le produit de ces commissions sera versé a un fonds de réserve spéciale qui servira
de premiére ligne de défense contre des pertes éventuelles.

En cas de défaut de payement, «la banque prendra les dispositions né-
cessaires dans la mesure des possibilitds en vue de l'ajusiement des obligations
résultant des préts». Cette disposition est rédigée en termes généraux pour couvrir
les divers cas qui peuvent se présenter. Si un membre souffre d’une pénurie ex-
tréme de devises, si bien que les montants dus au titre du service financier ne
peuvent plus étre payés de la fagon convenue, le membre en question peut demander
& la banque un aliégement des conditions de payement. La banque peut
alors consentir un arrangement spécial de transfert aux termes duquel elle accepte
les payements en la monnaie du membre pendant une période qui ne dépassera pas
trois ans, en méme temps que des conditions appropriées relatives & Yemploi des
fonds ainsi accumulés, au maintien de leur valeur de change sur I'étranger et a leur
conversion finale en d’autres monnaies. La banque peut, en méme temps (ou alter-
nativement), « modifier la période de I'amortissement ou prolonger la durée de {'em-
prunt ou employer les deux méthodes a la fois»,

Afin de permettre 4 la banque de s'acquitter des tiches qui lui sont confiées
en ce qui concerne l'octroi et la garantie des préts, certains pouvoirs spéci-
fiques lui sont conférés, comprenant le droit d’emprunter la monnaie de tel ou tel
membre, avec 'accord de ce membre, et d'acheter et de vendre tels autres titres
de la maniére indiquée par les administrateurs, 4 la majorité des trois quarts du
total des voix, pour le placement des réserves spéciales de la banque. Dans Vexer-
cice de ces pouvoirs spéciaux, les relations de la bangue ne sont plus limitées a
celles qu'elle peut avoir avec les organismes officiels, mais elle a qualité pour
traiter avec n'importe quelle personne, association, société, corporation ou autre
institution possédant la capacité juridique dans les territoires d'un des membres.

Une disposition intéressante, de caractére général, stipule que «la bangue et
ses fonctionnaires n'interviendront pas dans les affaires politiques de 'un ou Vautre
membre; ils ne se laisseront pas non plus influencer dans leurs décisions par le carac-
tére politique du membre ou des membres intéressés. Seules les considérations éco-
nomiques serviront de base a leurs décisions et ces considérations seront pesées
avec impartialité afin d’atteindre le but défini a I'art. I.»
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L’Accord contient également des dispositions relatives a Vorganisation et a
I'administration de la banque, & ses pouvoirs, immunités et priviléges, etc., qui se
rapprochent beaucoup de celles concernant le Fonds Monétaire International. Mais
il contient aussi une disposition additionnelle spéciale qui prévoit la création d'un
conseil consultatif de sept membres, choisis par le conseil des gouverneurs, qui
doit comprendre des représentants de la banque, du commerce, de I'industrie, de la
main-d'ceuvre et de l'agriculture.

I semble qu'on s'entende en général & reconnaitre la nécessité d'une
institution crééde tout particulitrement en vue de stimuler les placements inter-
nationaux. Aprés toutes les expériences malheureuses concernant les préts et
crédits consentis pendant la deuxiéme et le commencement de la troisiéme
période décennale du siécle, il ne semble pas possible d’escompter une reprise
spontanée des préts consentis par des particuliers. Mais des capitaux
considérables sont nécessaires pour 'oeuvre de reconstruction et de dévelop-
pement économique si 'on ne veut pas qu'elle soit indGment ajournée. Une
institution internationale pourra rendre d'importants services a bien des égards:
elle pourra aider & trouver les fonds nécessaires, & maintenir les opérations
en question autant que possible a Pécart des conflits d'intéréts politiques,
enfin, 2 donner au pays préteur de meilleures chances d’un prompt rem-
boursement.

Le montant total que la banque peut préter ou garantir ne
doit pas dépasser le «capital entiérement souscrit, les réserves et les surplus»
de la banque, c¢’est-d-dire vraisemblablement un montant de 9 a 10 milliards
de dollars pendant les toutes premiéres années de son existence., Aux fing
de comparaison, on peut mentionner qu’entire les anndes 1920 et 1929, le
montant des capitaux a long terme effectivement sortis des Etats-Unis s'est
approximativement élevé a 11.250 millions de dollars. Cette fois-ci, les
besoins ne - seront guére inférieurs et le niveau des prix correspondant
sera trés probablement au moins aussi élevé que pendant les années 1921
a 1929. |

L’uitime objet des facilités 4 consentir tant par le Fonds Monétaire Inter-
national que par la Banque Internationale de Reconstruction et de Développe-
ment Economique est de contribuer a «relever la capacité de production, le
niveau de vie et les conditions du travail »; mais, pour arriver a cette fin, il
faut tout d'abord s'attacher a «favoriser l'accroissement, équilibré dans le
temps, du commerce international et le maintien de I'équilibre des balances

des comptes».
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Commerce international.

La derniére section de la loi du 31 juillet 1945, par laquelle les Etats-
Unis ont adopté les propositions de Bretton Woods, traite dans les termes
suivants de la question du «nouvel encouragement a donner aux relations
économiques internationales »:

« Comprenant que des mesures additionnelles de coopération économique
internationale sont nécessaires pour faciliter le développement et I'équilibre du
commerce international et pour que les opérations du Fonds et de la banque
ajent un rendement maximum, jl est déclaré par les présentes que la politique
des Etats-Unis tend & réaliser dés que possible, entre les nations et les
organismes internationaux, une coopération et un accord plus étroits sur les
voies et moyens les meilleurs pour réduire les obstacles et restrictions au
commerce international, éliminer les procédés déloyaux du commerce, favoriser
des relations commerciales mutuellement avantageuses et pour faciliter de
toute autre maniére le développement et I'équilibre du commerce international
et assurer la stabilitt des relations économiques entre nations, Lorsque le
conseil et les représentants des Ftats-Unis auprés du Fonds et de la banque
examineront la politique des Etats-Unis en matiére de préts extérieurs et la
politique du Fonds et de la banque, en particulier dans l'exécution des
opérations de change, ils tiendront soigneusement compte des progrés réalisés
dans le sens d'un tel accord et d’une telle coopération. »

Ces principes généraux ont déja été mis en pratique par la décision prise
au début de juillet 1945 de proroger, pendant une nouvelle période de trois
années, la loi sur la réciprocité commerciale qui autorise le gouvernement a
abaisser, a concurrence de 50%,, les tarifs douaniers. Ces pouvoirs s’appliquent
aux droits de douane courants, y compris les tarifs déja réduits en vertu de
la loi sur la réciprocité commerciale au cours des périodes antéricures d’ap-
plication de cette loi.

Le tableau suivant montre les importations et les exportations des Etats-
Unis en 1938 et pendant la guerre; les exportations commerciales (parfois dites
exportations au comptant) et les exportations au titre du prét-bail y figurent
dans des colonnes séparées.

Etats-Unis: Commerce extérieur.

1845
Postes 1938 1941 1942 1943 1944 Janv.=Juin

Millions de dollars

Exportations:

Exportations commerciales . . . . . 3.094 4.406 3.147 2.606 2.956 1.769
Exportations au titre du prét-bail . — 741 4.933 10.357 11.305 4.050
Total des exportations . . 3.004 5.147 8.080 12.963 14.261 5.809
Importations . . . ... .. ... 1.960 3,345 2.742 3.371 3916 2,122
" Balance . . ... ..... + 1.134 |+ 1.802 | + 5338 | + 9.502 | +10.346 | + 3.687

Solde antra les importations et les
expertations commergiales . . . . |+ 1,134 |+ 1081 [+ 405 |— 765 |— 960 | — 2363




—~ 143 —

En 1942 — premiére

T Etats-Unis: Commerce extérieur.
année de participation

, Ponnées mensuelles, en millions de dollars.
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navires, les véhicules militaires, etc. ont représenté prés de la moitié des livrai-
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sons, tandis que les matériaux et produits industriels, y compris I'équipement
mécanique, les fournitures médicales, les produits chimiques, les machines, les
métaux et les minerais, en représentaient environ un cinquiéme. Le total global
des denrées alimentaires et autres produits agricoles représentait environ 149,
de la valeur totale des livraisons au titre du prét-bail; en 1944, lorsque la
production de denrées alimentaires aux Etats-Unis arrivait 2 un maximum
encore jamais atteint, 6%, environ du total de I'approvisionnement du pays en
denrées alimentaires étaient envoyés a I'étranger au titre du prét-bail. Comme
I'indique le vingtigme rapport sur le prét-bail soumis au Congrés en septembre
1945, les livraisons des Etats-Unis au titre du prét-bail ont atteint au total
42 milliards de dollars de mars 1941 au 1= juillet 1945 et se décomposaient

comme le montre le tableau suivant.
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Etats-Unis: Aide au titre du prét-bail.
Chiffres cumulatifs du 1§ mars 1941 au Ter juillet 1945,

Milllards
Postes da dollars das | Pourcentages
Etatz-Lnis
Marchandises transférées:
Munltions (navires comprlsy . . . . 20,7 49
Produits du pétrate . . . . . . ... 22 k)
Matériaux ot produits industriels . . 8,6 21
Produits agricoles , . . . . . . .. 5,9 It
Transportis maritimes et autres
setvices . . . .. . .. . ... ... 4.6 i
Total 42,0* 100

* Non compris $80C milllons de marchandises mises & la disposition des génd-
rauvx des Etats-Unls pour iransfert ultérizur, sur le champ de bateille, aux pays

bénéficlant du pr3t-bail.

Etats-Unis: Alde au titre du prét-bail,
Denndes mensuelles, ean milllons de dollars.
1750
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1. Loi sur le préi-bail,
2, Paart Harbour.
3. Invasion de I'Afrlque du Nord.

4, Invaslon de la Slcile.
5. Invasion de la France.
6. Fin de la guerre en Europe,

Les livraisons au titre
du prét-bail réciproque
regues par les Etats-Unis
jusqu’au 1 avril 1945
sont évaluées a 5.600
millions de dollars (étant
entendu, toutefois,qu’une
évaluation faite non pas
aux prix locaux, mais aux
prix appliqués aux mar-
chandises et aux services
des Etats-Unis donnerait
des chiffres
plus élevés pour le prét-

nettement

bail réciproque), La ma-
jeure partie du prét-bail
réciproque a &té fournie
par la Grande-Bretagne,
partic sous la forme
d’équipement et partie
sous la forme de casernes
et de terrains d'aviation
fournis aux forces amé.
ricaines,  spécialement
quand les lIles britan-
niques servaient de base
principale pour les opé-
rations en Europe occi-

dentale. Une aide sem-

blable a &té fournie uitérieurement par les pays continentaux d’Europe, la France,
la Belgique et les Pays-Bas; des livraisons ont été faites également en Extréme-
Orient par la Grande-Bretagne, I'Australie, la Nouvelle-Zélande, I'lnde et la Chine.

Les tableaux relatifs au «Prét-bail et prét-bail réciproque par pays» repro-
duisent les données provenant des comptes des Etats-Unis. En novembre 1945, le
chancelier de I'Echiquier britannique a exposé dans une réponse écrite a une question
qui lui avait été posée & la Chambre des Communes que, jusqu’au 30 juin 1945,
la valeur totale de I'aide réciproque (désignation britannique du prét-bail réci-
proque) fournie par la Grande-Bretagne aux Etats-Unis s’est élevée a 1,080.300.000

livres sterling, se décomposant comme il est indiqué dans le second tableau

de la page ci-contre:
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Etats-Unis: Prét-bail et prét-ball réciproque par pays.

Aide au titre du prét-ball. Aide au titre du prét-bail réciproque.
{Chiffres cumulatifs du 1t mars 1947 au Terayrl] 1945.)  (Chlifres cumulatife du 11 mars 1941 au 1er avril 1945.)
Milllards Millards
Consentle par les Etats-Unis &: de dollars des Regue par les Etats-Unis de: de dollars des
Elats-Unls Efatz-Unls
Grande-Bretagne . . . .. . .. .. 135 Grande-Bretagne ") . . . ., . ... 3,8
URSS .............. 9,1 Australle . . . ... ... ...... 0.8
Afrique, Moyen-Orlent et zone médi- Nouvelle-Zélande . . . . . . .. ., 0,2
terrandenne . . . . . . .. ... . 3.3 Inde , . ... ............ 0,5
Chineetlnde . .. .. ... .... 2,2 .
Australie et Nouvelle-Zélande 1,4 Total pour I'Empirs britannique?) 59
Amérique latine . . . . ... . ... 0,2 Empire francais . . . . . . ... .. 0,3
Autres pays . . . . .. . .. .. .. 1,6 Autires pays® . . .. .. ... . 0,033
Total N4 Total 5,6

Mofe: Les trangporis marltimes, les navires et caMalns 7 ¥ compris $19.500.000 provenant des colonies britan-
services ot marchandises qul n'ont pas été exportés vers nlques,
up pays partlculler ont stteint $710.600 miliions au total, ) ¥ compris $900.000 provsnant de I'Afrique du Sud.
Le chiffre déflaltif de I'alde au titre du prét-bail fournle 3] Y compris $26,100.000 provenant de I'Emplre belga,
par les Etais-Unis ne sera vralsemblablement pas trés 31.700.000 da I'Emplre néerlandals, 33,700,000 de la
dlolgné da $50 milliards, hine ot $2.100.000 de I'U.R.5.5.

Aide récliproque fournie par la Grande-Bretagne aux Etats-Unis.

Miltions

Chifires cumulatifs jusqu’au 20 juln 1945 de llvres storling

Marchandises et services en Grande-Bretagne . . . . . . .. ... ....... 675,0
Deanrées alimentaires st matidres premidres expédides vers les Etats.-Unis. 48,7
Munitions, #tc. sxportées vers les Etats-Unls ou transiérées aux Etats-Unls. . . . . 43,1
Marchandises of services dans les colonies et autres régions d'outre-mer. . . . 122,2
Facilités an capltal utilisées en Grande-Bretagne et & Fétranger . . . . . . . .. 184,3

Total . . . 1.080,3

Méme avant la suspension de laide au titre du prét-bail, des accords
avaient été conclus avec la France, la Belgique et les Pays-Bas, aux termes
desquels les marchandises au titre du prét-bail qui se trouvaient entreposées
ou consignées par contrat devaient étre reprises sur la base d'un crédit por-
tant intérét a 23/,%,, remboursable en trente ans. En aoft 1945, la France
avait donc des contrats encore en cours d’exécution d'un montant d’environ
250 millions de dollars; pour payer le colit de ces contrats et pouvoir acheter
des marchandises supplémentaires trés nécessaires, la France obtint en décembre
1945 de la Banque d’Exportation et d’Importation un prét de 550 millions de
dollars & 23/;%/,, remboursable en trente ans.

A la fin de la période du prét-bail, il s'est trouvé que la Belgique dis-
posait d'un solde créditeur d'environ 90 millions de dollars au titre du prét-
bail réciproque (provenant de la différence entre les 177 millions de dollars que le
prét-bail réciproque avait colté au pays et les 78 millions de dollars représentant
les livraisons a la Belgique au titre du prét-bail). Par un accord d’octobre 1945,
les Etats-Unis se sont engagés & compenser ce solde, en partie par des livraisons
de marchandises et des services d’'un montant total de 42 millions de dollars
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(ce qui avait déja été autorisé en aoit 1945) et en partie par une livraison
supplémentaire de marchandises destinées & la population civile et dont I'armée
américaine n’avait plus besoin, cette livraison valant 45 millions de dollars. Les
Etats-Unis ont, en outre, transféré 61 millions de dollars, en remboursement
d'avances en francs belges faites aux forces expéditionnaires américaines, Des
pourparlers ont été également engagés avec d’autres pays en vue de liquider
les marchandises destinées aux livraisons de prét-bail se trouvant déja «dans
le pipe-line», pour reprendre les termes employés.

Sur un marché qui est naturellement favorable aux vendeurs pendant la
période immédiatement consécutive 4 la fin des hostilités, il n'est pas difficile
de trouver de nouveaux débouchés pour une grande variété de produits en
remplacement des livraisons au titre du prét-bail, mais le peuple américain n’en
est pas moins conscient que, lorsqu'il s'agira de déterminer la ligne de conduite
du pays aprés la guerre, il faudra accorder la plus grande attention a la
nécessité de favoriser le commerce extérieur. Il semble que I'opinion publique
aux Etats-Unis ait été profondément impressionnée par le fait que la politique
économique suivie pendant la premiére partie de la période d’entre les deux
guerres, qui a trouvé son expression dans des mesures de relévement des
tarifs douaniers telles que la loi McCumber-Fordney en 1922 et la loi Hawley-
Smoot en 1930, n'ait pas réussi 4 tenir I'économie américaine & I'écart d'une
dépression mondiale ni méme & réduire le degré de chdmage par rapport aux
autres pays. Elle se rend compte, en particulier, qu’il y aura inévitablement
sur le marché américain une surabondance de nombreux produits agricoles et
qu’il faudra exporter cet excédent; mais les exportations ne pourront prendre
une ampleur suffisante que si les pays étrangers ont des dollars a leur dispo-
sition; or, ils ne peuvent se procurer la majeure partie des dollars nécessaires
qu'en exportant eux-mémes vers les Etats-Unis. Il faut donc qu’a I'avenir, la
politique commerciale des Etats-Unis se préoccupe autant d'importer en grandes
quantités que de favoriser ses exportations — méme si l'on fait abstraction de
I'intérét du pays en tant que grande nation créanciére du monde.

Grice a sa situation géographique et a la structure de son économie, le
Canada a eu autrefois un excédent d'exportation vers le marché britannique
et un excédent d'importation provenant des Etats-Unis; il est donc naturel
qu'il désire pouvoir utiliser les devises étrangéres que lui procurent ses ventes
a P'un de ces pays au réglement de ses achats 4 'autre. Ce désir a déterminé
attitude du Canada a ’égard, par exemple, des propositions de Bretton Woods,
qu'il a rapidement adoptées et qu'il considére comme un premier pas vers un
réglement multilatéral dans le domaine commercial et monétaire.

Les exportations comprennent des livraisons sous la forme d’aide mutuelle,
mais les situations du commerce extérieur ne séparent pas les exportations
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Canada: Commerce extérieur.

b 1 1ese 1929 1940 1941 1942 1943 1944 1945
ostes Janv.~Juln

Milllons de dollars canadiens

Exportations1) . o096 1.081 1.389 1.842 2.548 2113 3.550 1.768
Importations?) . 666 739 1.043 1.346 1.579 1.671 1.699 759
Balance . . . . | + 328 + 342 + 346 + 496 + 970 +1.443 +1.850 +1.008

" ¥ compris I'er non monétalre nat.
?) Les Importations définilives_ne comprennent pas les articles importés da Grande-Bretagne pour l'usage das forces armées
de ¢e pays stationndes au Canada, ni les articles dont |'snirge est lIbre en vertu d'arrétés gouvernsmentaux.

Note: Le résumd statistigue ds la Banque du Canada sculigne qu'« il est important de noter qu'en temps de guerre les
statistiques des fmpartations ot des expoctations ma donnent pas d'indlcations précises des payarmants Internationaux
faits en régl t du cemmerce des marchandises, attendu que las marchandlzes pevvent étre axpédides outre-mer pour
I'vsage das forces canadlsnnes ocu peuvent dtre expédiées 4 destinatlon do pays autres que le pays faisant Fachats,

commerciales des autres exportations. L'aide totale du Canada aux nations
unies pendant la guerre {(cf. page 23) est évaluée a 4.500 millions de dol-
lars, se décomposant comme suit: aide mutuelle, 1,700 millions (comprenant
1.442 millions 3 la Grande-Bretagne, 113 millions aux autres pays britanniques et
121 millions a I'U.R. 8. 8.}, une avance de 700 millions de dollars a la Grande-
Bretagne en 1942, un don volontaire de 1 milliard de dollars & la Grande-
Bretagne I'année suivante, le rapatriement de 800 millions de dollars de titres
canadiens appartenant & des Britanniques et le remboursement, 4 concurrence
de 200 millions de dollars, des frais encourus par la Grande-Bretagne dans les
usines de munitions au Canada. Un tiers de l'aide totale a &té fourni sous la
forme d’avances et de rapatriements et les deux autres tiers représentent des

contributions volontaires.

En se concentrant sur la production de guerre au point de prélever sur
ses placements & l'étranger et de contracter des dettes, la Grande-Bretagne
s'est nécessairement créé pour 'avenir quelques problémes difficiles relativement
3 la balance de ses comptes avec l'étranger (cf. pages 18 et 102). Le tableau
suivant donne les chiffres publiés actuellement pour les exportations et les
importations de ce pays de 1938 a 1945.

Grande-Bretagne: Commerce Extérisur.

1945
Commerce extérlour 1938 1839 1940 ek 1942 1943 1944 .Jaj:::n_
Millions de livres sterling

Total des importations* . BEB 839 1.126 1.132 1.195 1.872 2.351

munitions seulement . . , . . . . . 203 645 1.052
Importations *

sans les munltions . . . . . 858 . . . 852 1.227 1.209 579
Exportations, . . . . . . n 411 440 411 365 271 233 258 171
Balance (sah$ les munitions) | —387 [s] — 721 | — 994 |—-1.041 | — 408

* Sans les résxportations.

Nate: Les imporlations at les sxportatlons au tilre du prét-hall, de I'alde mutuelle 8l da ['alde réclproque sont comprises
dans lss chiffres du tableau.
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Les importations de munitions ont consisté en livraisons au titre du prét-
bail et de I'aide mutuelle, mais une partie considérable des importations autres
que les munitions a aussi été regue a ces mémes titres. Il ressort d'un ex-
posé paru dans le «Times» (de Londres) du 30 aoit 1945 que les livraisons
nettes au titre du prét-bail et de l'aide mutuelle ont atteint le rythme annuel
d'environ 700 millions de livres sterling en 1944—45. Lorsque le prét-bail a été
suspendu, la question de la reprise du commerce d’exportation britannique a
pris plus d’'importance que jamais. Pour activer cette reprise, les autorités ont
introduit, ou projettent d'introduire, des mesures diverses dont on ne peut
citer ici que quelques exemples.

Au début d'octobre 1945, le Département pour la garantie du crédit a
Iexportation a annoncé qu'il allait accroitre ses facilités; A l'avenir, il donnera
des garanties non seulement pour les marchandises de consommation, mais
encore pour les biens d'investissement, quoique l'on cherche encore a dé-
courager l'octroi de facilités a long terme, vu la nécessité de se procurer
des devises étrangéres le plus tét possible. Les mois précédents, des détails
avaient déja été publiés au sujet d’un projet préparé par le Board of Trade,
selon lequel des contingents ont ét¢ fixés pour les livraisons en Grande-Bretagne
et pour les ventes & 'exportation d’un certain nombre d’industries; dans la plupart
des cas, pour les appareils électriques par exemple, la moitié de la production
est libérée pour les exportations, mais dans d’autres, comme pour les bicyclettes,
40°%, de la production sont réservés au marché intérieur et 60°, au marché
d’exportation.

L'orientation du commerce extérieur britannique dépendra sans aucun
doute dans une large mesure des arrangements intervenus pour le rdglement
des dettes extérieures du pays et des négociations relatives aux nouvelles faci-
lités de crédit d’aprés-guerre. Il se peut que Pexistence de soldes en sterling d'une
ampleur anormale stimule le commerce d’exportation, les pays détenteurs de livres
sterling étant probablement disposés a utiliser au moins une partic de ces soldes
& l'acquisition de marchandises dont ils ont un besoin urgent ou a des place-
ments ou encore 4 d’autres fins. Mais on ne peut pas négliger le fait que les
ventes aux pays de la zone du sterling ne procurent pas au marché britannique
les devises des pays situés en dehors de cette zone qui lui sont nécessaires pour
payer les importations de maintes matiéres premiéres et autres marchandises
indispensables. Si, pour tenir compte de ses besoins en devises, la Grande-
Bretagne permettait une discrimination au préjudice des détenteurs de soldes
en sterling, la position de Londres comme centre commercial et financier pourrait
facilement se trouver ébranlée*; il ne sera donc pas facile de trouver une

* Ce fait a &té souligné par le sFinancial Times» {de Londres) dans des articles des 7 et & navembre 1945,
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solution satisfaisante si 'on ne tient pas compte du fait qu'il est impossible

———de-mettre-a-dispositionrenune seule fois toutes les créances en compte de capital

pour des achats en compte de transactions courantes; c’est 13 un principe qui
a trouvé son expression dans les propositions de Bretton Woods, qui assurent
seulement la convertibilité des soldes «récemment acquis a la suite de transac-
tions courantes» {cf. page 131).

A l'automne de 1945, le volume des exportations britanniques a légére-
ment augmenté, mais il est encore difficile d’apprécier le sens exact des
chiffres, vu que les exportations comprennent des postes tels que les livraisons
de cigarettes aux troupes britanniques stationnées a l'étranger. Cette catégorie
de livraisons est toutefois en voie de réduction; il en résulte que les expor-
tations procurent une plus grande quantité de moyens de payement &trangers.

On ne peut encore se faire une idée claire des courants d'échanges com-
merciaux depuis la cessation des hostilités en Europe, mais quelques indications
commencent d'étre disponibles, Pour ce qui est de la Suéde, Poctroi de
facilités considérables en vertu d'accords de payement ou d’autres maniéres se
reflete dans un excédent d’exportation d'une ampleur jusqu’alors inconnue.

La Suisse aussi a vu augmenter ses transactions extérieures dans le cou-
rant de l'automne de 1945; elle a, de plus, enregistré une réduction sensible

Mouvement du commerce extérieur.

1928 1944 Janv.— 1945
Pays Juin Julllet Aot [Septembre| Qctobre
Moyennes mensvellas
Milions d'unités mondiaires netlonales
France:
Exportations . . . . . . 2549 1.997 422 004 1.161 1.3683 1.487
Importations . . . . . . - 3.839 645 1.411 3,633 4.979 4.663 9.881 2y
Balance . . | —1.220 J 4+ 1352 — 989 |- 2629 | —3.818 | — 3.280 | — 8.394
Belgique:d
Exportations . . . . . . 1.806 452 96 233 355 501 566
Importations . . . . .. 1.922 305 457 1.173 1.523 1.694 1.896
Balance . . | — 116 |4+ 147 |— 361 |— 940 | — 1168 | — 1,193 | — 1.330
Sulsse:
Exportations . . . . . . 1o o4 99 180 129 129 148
Importations . . . . . . 134 @9 43 a7 106 107 168
Balance . . | — 24 |- 51+ 51 |+ 63 | + 23 | + 22 |[— 20
Sudde:
_ Exportations . . . . .. 154 71 49 209 268 245 266
Importations . . . . ., 174 140 61 40 69 135 162
Balance . . |— 20 |— 69 |— 12 |+ 169 |+ 199 |+ 110 |4+ 103

1} L'excddent d'exportation d& la France an temps de guarre roflite los livralsons & I'Allemagne.
9 La brus:iua hausse du chiffre des Importations da ssptembrs 4 octobrs est due en partle &4 uwn changement de méthods
de calcul, ence sens que I'adminlstration des douanes francaises a renoncé 3 la pratlqus adoptés depuls g début de la
guerrs qul consistalt 3 lalsser les marchandises & qual jusqua ce que leur valaur alt é1é fixée conformément 2 la
régiementation du contrbie des prlx; elie fait figurer maint ces marchandk dans [es situallons mensuslles pour
une valaur provisolra.

9 Las chiffres pour 1938 et & partir de mal 1345 se réfdrent & 'Union dconomique bslge-luxembourgeocisa.
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de ses frais de transport; les frais de transport pour le blé importé d’outre-mer
s'élevaient en moyenne a 21,40 francs suisses les 100 kilos en 1944, mais, a
lautomne de 1945, ils avaient diminué de 45%,. La reprise des importations
suisses donne l'occasion d’employer rapidement les avoirs &trangers; aussi la
Banque Nationale commence-t-elle & lever les restrictions jusqu’alors imposées a
I'achat par elle de dollars et d’or aux exportateurs suisses.

Une reprise véritable du commerce international dépend, naturellement,
de Paugmentation du tonnage disponible et, a4 cet égard, une amélioration a
été constatée, malgré les exigences de la démobilisation. La Belgique doit
au fait que le port d’Anvers n'a subi que de légers dégits d’avoir &té rapide.
ment en mesure d'importer des marchandises pour couvrir les besoins de la
population civile; enfin, & l'automne de 1945, des dispositions ont &€ prises
pour que la France regoive d’amples importations; aussi a-t-il été possible,
par exemple, malgré une récolte de blé déficitaire, de rayer, & partir du
1= novembre 1945, le pain de la liste des marchandises rationnées.

En Europe continentale, les échanges de marchandises avec 'Allemagne
restent pratiquement nuls, des arrangements n’étant encore intervenus que
pour le commerce frontalier de certaines zones, notamment de la zone fran-
gaise avec la Suisse. La conférence de Potsdam a décidé que les questions
relatives au commerce extérieur seraient régies de Berlin, mais 'organisation
d’'une administration centrale de I’Allemagne progresse lentement. Pour I'Au-
triche également, un arrangement relatif au commerce frontalier a &té négocié
entre la zone frangaise et la Suisse.

Tant qu'a duré la guerre, des arrangements conclus entre les nations
unies ont assuré la continuité de l'effort de guerre méme lorsque les moyens
de payement manquaient pour régler les marchandises et les services provenant
de I'étranger. Le retour de la paix a rendu ces arrangements spéciaux caducs,
mais, dans un grand nombre de cas, de nouvelles mesures sont déja entrées
en vigueur et d'autres, destinées &4 empécher les difficultés financiéres de pro-
voguer une réduction du commerce extérieur, sont en cours de négociation.
Les fonds mis & disposition par la Banque d’Exportation et d’Importation
des Etats-Unis en vertu d'accords de payement et de préts, et d'autres
arrangements ont aidé divers pays & reconstituer leurs ressources étrangéres
et, par conséquent, affecté la distribution de l'or et des devises é&trangéres.
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Approvisionnement et mouvements d’or.

Les réserves d'or monétaire mondiales étaient réparties de maniére trés
inégale a l'automne de 1941, aprés un afflux régulier d’or de huit années
sur le marché américain. Le tableau suivant montre 'ampleur du changement
intervenu dans les stocks d'or du monde depuis la période de la plus grande
prospérité économique, c’est-a-dire depuis la fin de 1928, jusqu'a la fin de
1941; il donne également la situation 4 la fin de juin 1945.

Réserves d’or aux Etats-Unis et dans les autres pays.

A la fln de Juin Changements
i de ia fin de
Réserves d'or des: 1928 | 1941 | 1942 | 1943 | 1944 | 1945 16413 uin 1946
Miltiards de dollars & $35 l'once
Etats-Unis . . . ... ... ... &5 22,7 22,7 21,9 20,5 20,2 — 2,5
Autres pays . . . ... .. ... 10,8 108 11,8 13,5 156 | 164 +586
Totel des réserves. 173 33,5 34,5 35,4 36,2 36,6 + 31
Pourcentage des Etats-Unis par
rapport av total . . . . . . .. 38 68 &6 &2 57 55 -

Note: A l'automne de 1945, les avolrs on or et sn dollars des pays autres que les Etats-Unls attaignalent presque
$30 milliards, mals oo chiffre comprend des avolts qul ne sont pas Inclus dans les réserves mondtaires des banques
centrales at des gouvernemants.

En 1928, les Etats-Unis possédaient environ 38%, des réserves d'or du
monde entier, cette proportion correspondant plus ou moins & la part des Etats-
Unis dans le total des revenus nationaux de tous les pays du monde
(cf. page 38). De 1928 2 1934, on ne constate pratiquement aucun changement
net dans le volume des réserves d'or des Etats-Unis, 'or nouvellement extrait
des mines pendant cette période étant dirigé vers d’autres pays®. Puis, a partir
de 1934, le stock d'or monétaire des Etats-Unis est passé de 6.800 millions de
dollars (en janvier 1934) au chiffre maximum de 22.800 millions en octobre 1941,
soit une augmentation d'au moins 16 milliards de dollars. Les Etats-Unis
avaient déja recu 10 milliards de ce montant avant la déclaration de guerre
de 1939, les transferts d'or étant alors occasionnés principalement par le
remboursement de crédits et autres engagements au profit du marché américain
ou par lexode des capitaux européens, tandis que 2 milliards & peine repré-
sentaient I'excédent des postes courants de la balance des comptes des Etats-
Unis (ce surplus refléte surtout un excédent des exportations sur les importations).

L’accroissement rapide du stock d’'or monétaire des Etats-Unis au cours
des deux années qui ont suivi l'automne de 1939 a eu pour contrepartie
une demande de dollars des autres pays, spécialement de ceux de la zone

* Au début de 1926, le stock d'or monétaire des Etats-Unis s'élevait & 198 millions d’onces et on janvier 1934 3
195 millions. Mais, du fait de la modification du prix de l'or, porté de $20,67 & $35 I'once, la valeur du stock
d'or ast passée de 4100 milliens au début de 1928 & $6.800 millions & |a fin da janvier 1934,
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Stock d’or monéteire des Etats-Unis,
Fin de maois, en milllards de dollars.
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du sterling, pour payer les achats nécessités par la poursuite de la guerre.
La situation s'est toutefois modifiée lors de I'adoption de la loi sur le prét-bail
par les Etats-Unis, en mars 1941, moment ot les ressources en or et en dollars
de la Grande-Bretagne étaient pratiquement épuisées; Pentrée des Etats-Unis
dans la guerre, en décembre 1941, a donné plus d'importance, ainsi qu'il
ressort du tableau de la page 142, aux exportations au titre du prét-bail, dont
la valeur n'a pas tardé a dépasser celle des exportations commerciales, laissant
un déficit dans la balance commerciale des Etats-Unis. Pour payer I'excédent
de leurs importations commerciales et couvrir leurs dépenses de guerre dans
les diverses parties du monde, en particulier en Extréme-Orient, les Etats-Unis
ont db prélever 2.500 millions de dollars sur leur stock d’or jusqu’en juin 1945,

Tandis que les Etats-Unis perdaient de l'or, 'or nouvellement extrait dans
le monde s’est acheminé vers d’autres pays. Malheureusement, il n'est pas
toujours possible d'obtenir des renseignements complets sur la production d’or:
les chiffres font, en particulier, défaut pour 'U.R.S.S. et les zones qui se
sont trouvées sous la domination du Japon. Le tableau suivant indique la
production d’or, pour autant qu'on dispose de données y relatives ou qu'on
puisse faire des évaluations exactes; il donne é&galement un chiffre approxima-
tif pour le monde dans son ensemble, mais il est bien entendu que ce chiffre
est susceptible d'une marge d'erreur assez large et indique simplement la ten-

dance générale de l'approvisionnement d’or courant.
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La production mon- Production mondiale d'or.
diale d’or a atteint son
maximum en 1940; elle Pays productsurs d'or 1929 1940 1942 1944
. . . Polds en milllers d'onces d'or fin 1)
a ensuite diminué & un
e . Unfon Sud-Africaine . | 10.412 ] 14.098 | 12800 | 12277
rythme accéléré qui est | o T 1028 | s3m1 | 2es1 2923
passé de 2%, en 1941 & | Etats-Unis . . .. .. 2208 | 6008 | 1395 | 1022
. Avstralie . . . . . .. . 426 1.848 7879 6913
o 0
9%, en 1942 et a 17°, Mexique . . . ... .. 682 893 635 650
en 1943; en 1944, cette | Rhodésie . ... ... 562 833 657 593
’ . Afrlque-Occidentale bri-
cadence s'est ralentie, le tannique . . - . . . . 208 939 600 566
» Colambie . . . .. .. 137 632 566 554
taux n’étant probable- Nicaragua 9 . . . . . . 12 185 220 225
ment plus que de 7%, | Pérou ... ... .. 121 281 230 210
Pendant | ) Chill . . ... 26 343 175 204
endant la guerre, le Brésil .. ....... 107 264 210 200
volume de la production Inde britannique . . . . asa 289 252 187
‘s off Nouvelle-Zélande . . . 120 188 149 150
a été affecté par une | yenezuela . ... . . 43 147 83 78
hausse du colit d'exploi- Autres payss) . . . . . 1.874 9.048 7.791 7.470
. . Evaluation de la
tation, la pénurie de production mondiale . | 19.200 | 41.000 | 30.200 | 28.000
main'd’oeuvre et l& dif’ Yaleur &n millions de dellars %)
. Evaluation de la
ficulté de se procurer valsur de la pro-
.. : duction mondiale 672 1,438 1.060 o980
des matériaux et des ma-
1) Chiffres en partle revisés. 7y Evaluation.

3 + - .
Chlnes’ dans de hom T ¥ compris [a production des lles Phillppines regus sux Etats-Unis d'Amériqus.

1) Exporations pour 1940, 1543 ot 1944, représentant snviron 909 da la pro-
breux pays (Et surtout duction totale, 5 Au priv actuel de $35 I'once bd'or fin.

aux Etats-Unis, au Ca-

nada et en Australie), un facteur supplémentaire est entré en jeu: I'Etat est
intervenu pour réduire l'exploitation des mines d’or afin de libérer des hommes,
des matériaux et des machines pour Veffort de guerre jugé plus important que
tout. Maintenant que la guerre est finie, on renonce & réduire délibérément
P'exploitation, mais il est probable que le coiit de production restera plus élevé
quavant la guerre. Au Canada, seules avaient été exemptées de l'impdt sur
Jes superbénéfices les mines de métaux de base, mais ce privilége a été accordé
également aux mines d'or dans le budget canadien présenté le 13 octobre 1945,
Dans la mesure ou il s'agit de la zone du sterling, une augmentation du prix
de Por, relevé de 148 shillings 5 pence Yonce de fin en été 1939 4 172 shillings
3 pence a partir de septembre 1945, couvrira partiellement la hausse du coit
de production.

L'impét a, en Afrique du Sud, une importance considérable: il absorbe
une proportion du revenu brut plus grande que les profits, et on a souvent
soutenu que, le cas échéant, une réduction des impéts stimulerait le dévelop-
pement de la production d'or; mais les mines de moindre importance, dont
le cotit marginal est élevé, auront de la peine & poursuivre leur exploitation si
le cott de production continue de monter. A la mi-septembre 1945, le ministre
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des finances de I'Afrique du Sud a informé la Chambre des mines du Transvaal
que la taxe de réalisation de l'or, fixée & 38 shillings 3 pence pour 100 livres:
sterling, serait supprimée le 1er octobre suivant. L’abolition de cette taxe fera
bénéficier I'industrie des mines d’or du Witwatersrand de 2 millions de livres
sterling par an, mais environ 60°/, de ce montant reviendront a I'Etat sous

1+ ~ * [
Tendance récente forme dl.mpot et de . participation
de la production d’or. aux bénéfices, ce qui laissera environ
800.000 livres sterling aux mines.
Janvier—Juin .
Pays 1943 | 1944 | 1948 Le tableau ci-contre montre la
"~ Milliers d'onces de fin tendance récente de la production d'or
afrique du Sud . . . | 6432 | s120 | e11e | dans quelques pays pour lesquels on
Canada .. .. ... te12 | 1824 | 1329 dispose de renseignements.
Etats-unis ..... 749 505 419 A C d l d t- d;
Rhodésie (mérigionale) | 338 208 286 u L.anada, la production dor
Colombie . . . . . 202 | 288 | 217 | pendant le premier semestre de 1945
Cotede FOr . ... | 3019 286 273 . fes
Australle cocldentale 272 218 223 a &té trés inférieure a celle de la
Nicaragua . . . . . 114 1156 | 104 | période correspondante de I'année
Inde britannique . . 128 o8 83 .
d précédente, tandis que, dans les autres

13 Total pour 'Afrique cocidaentals.

%) Las axportatlons représentent anviron 908, de la produc-
fion totale,

régions productrices, le changement
n'a pas été grand.

Le tableau suivant montre les réserves d’or visibles des banques
centrales et des gouvernements ainsi qu'une évaluation des réserves invi-
sibles, ces derniéres s’élevant a 129/, environ de 'ensemble des réserves visibles
et invisibles,

Il convient de souligner que méme les pays qui indiquent des variations
dans leurs réserves d'or conservent souvent un certain montant d’or en dehors
des réserves déclarées. Dans certains cas, ce peut étre parce que l'or invisible
appartient a 'Etat et non pas & la banque centrale. Ce peut étre aussi par
désir de garder une partie de l'or comme <réserve commerciale» qui sera
utilisée dés que des marchandises deviendront disponibles. De plus, les renseigne-
ments publiés sur Por saisi en Allemagne et dans d'autres territoires occupés
par les armées des nations unies ne sont pas encore complets. Cet or est
considéré comme gelé jusqu'd ce que les créances des divers gouvernements
aient été examinées et il constitue, lui aussi, une partie des réserves invisibles.

II semble que la Grande-Bretagne soit le plus gros détenteur d'or
invisible: quelques indications ont été fournies au cours de I'été 1945 sur le
montant approximatif des réserves monétaires en mains britanniques.

Il n’a pas été publié de chiffres officiels relatifs aux réserves d'or de la
Grande-Bretagne depuis 1939, mais on sait qu’aprés le quasi-épuisement des
réserves monétaires britanniques en 1941 {époque & laquelle la loi sur le prét-bail
a été votée), ces réserves ont é&té reconstituées; dans le Livre blanc publié



en décembre, des chiffres
ont &té donnés pour les
réserves d'or et de dol-
lars, du 31 aotit 1938 au
31 octobre 1945 (cf. le
tableau reproduit a la
page 103). En avril 1941,
les réserves d'or et de
dollars étaient tombées
de 864 millions de livres
sterling (le 31 aot 1938)
4 3 millions & peine. A
la fin de juin 1945, elles
avaient été reconstitudes
et atteignaient 453 mil-
lions de livres; ce méme
chiffre est donné provi-
soirement & la fin d’oc-
tobre 1945.

Pour comprendre
comment ce montant a
&té accumulé, il est né-
cessaire de rappeler que,
sous le régime de con-
tréle des changes du
temps de guerre, la ba-
lance des comptes bri-
tannique (comme la ba-
lance des comptes de la
plupart des autres pays)
a été, pour ainsi dire, sub.
divisée en compartiments
séparés, dont les plus im-
portants ont été la zone
du sterling et les Etats-
Unis, D'aprés une décla-
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Réserves d'or des banques centrales
et des gouvernements.

Biminution
Fin de =) ou Fin
Pays au%nle)nﬁion ;lm
1938 1943 1944 1944
Milllons de dallars (3 835 l'once do fin)
Argentine 1} . . . 431 939 1.111 + 172 *
Afrique du Sud . 220 T06 Bi4 + i0e 878
Suisse . . . . . . F{y) 964 1.052 + 88 1.069
Sudde . . .. .. 3z 387 483 + 76 478
Brésil . . . . . . 32 254 320 + 75 342
Cuba . ., .. . . . 46 111 + 65 166
Turquie . . . .. 29 161 221 + 60 234
Roumanie . . . . 133 316 3654 + 53 3602
Venezusta . . . . 52 B9 130 + 4 176
Uruguay . . . . . 69 121 157 + 36 175
Iran . ... ... 26 a2 t28 + 36 1289)
Colombie 24 59 o2 + 33 102
Mexique . . . . . 29 203 222 + 19 pech
Espagne . . . . . 5259 o1 105 + 14 109
Chiti . . ... .. 30 51 56 + 5 57
Pérou . ... .. 20 3 32 + 1 28
Canada %) . 192 5 g + 1 6
inde brltannique . 274 274 274 a] 274
Tchécoslovaquie . 83 81 61 [s] 61
Danemark . . . . 53 44 44 0 44
Egypte . . . . .. 86 52 52 0 52
Pays-Bas . . . . . 1= ] S00 500 0 500
Nouvelle - Zélande 23 23 23 u] 23
Portugal . . . . 6o 8] &0 ] 60
Grande-Bretagne %) | 2.680 1 i Q 1
Belglque ™ . . . . 581 T34 732 -— 2 713
France . . . . . . 243023 2.000 17717 — 223 1797
Etats-Unis® . . . | 14,5612 | 21.938 | 20619 —1.319 | 20.213
Réserves:19
vislbles 25,200 | 31.300 | 30.600 — 700 | 29.700
invisibles . * 4100 5.600 +1.500 6.900
Total . * 35.400 | 36.200 4+ 80D | 36.600

%) Fin Juln 1244,
5) En mal 1940, I'or appartenant & la Banque du Canada a été transléréd au Bu-

# Chiffres non disponibles.

9 ¥ compeis "or de la Banque Cenirale détenu A I'stranger ot I'or apparienant

au Fondz de stabilizalion de I"drgaentine.

1) Darnlére dvalvation disponible, 4) Fin avril 1938,
reau de contrdle des changes. L'op déclard ultérisurement est I'or détsnu par
le ministére des finances,

8] Mon comprls I'op détenu par le Fonds de stabilisatlon des chenges: $759 milllons

en saptambre 1938,

7) Non compris I'or dSteny par le Trésor: 344 milllons en décembre 1930 ot 17

millions en décembre 1943 ot 1944,

4 MNen compriz $331 mllllons d'or déposé au Fonds de stabilisation des changes

ot au Fonds de soutien des rentes.

%) Nen compris I'ar déposé su Fonds de stabillsation : $80 millions en décembra

1938, $43 milllens on décembre 1243, $12 millans an décambre 1944 el §32 -
milllons en mars 1945.

) Evaluations; slles comprannent d'autres pays (mals non I'LLR.5. 5.

ration faite par le Premier ministre britannique au Parlement le 24 aofit 1945,
I'écart entre les entrées et les sorties «a la veille de la défaite du Japon»

pouvait étre évalué «a quelque 1.200 millions de livres sterling» par an. Sur

la base des statistiques commerciales, on peut supposer que cet écart provenait,
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4 concurrence de 1.000—1.050 millions de livres sterling, d'un excédent d'im-
portation et, 4 concurrence peut-étre de 150 millions de livres sterling, d’un
déficit aux postes invisibles (prét-bail et aide mutuelle non compris). Le déficit
de la balance commerciale avait pour contrepartie des livraisons au titre du
prét-bail et de l'aide mutuelle (quelque 700 millions de livres sterling — <f.
page 145) et le solde était largement couvert par 'accumulation de dettes en
sterling (quelques pays seulement ont regu de I'or en payement de leurs expor-
tations vers la Grande-Bretagne et des services qu'ils ont rendus & ce pays,
quelques autres ont obtenu une garantie quant & la valeur au change de la
livre sterling). En outre, les dépenses des troupes britanniques en Orient ont
été payées principalement par des additions aux dettes en livres sterling de la
Grande-Bretagne. Dans ce cas, une grande partic des dollars revenant au
- contrdle des changes britannique du fait des dépenses des Etats-Unis dans les
lles britanniques {qui représentent principalement les dépenses personnelles
des membres des armées américaines et ne rentrent pas par conséquent dans
le prét-bail réciproque) n'aurait pas été dépensée et aurait donc servi & recons-
tituer les réserves monétaires de la Grande-Bretagne.

- * k]
Grande-Bretagne: . La cessation du prét-bail sest‘ tra:-
Déficit commercial en 1938 ot 1944, duite pour la Grande-Bretagne par 'obli-

tion d r comptant toutes ses
Déficlt commerclal ) gation de paye ptan u

Groupes de pays 1038 1944 importations des Etats-Unis. [l est vrai

[ Milllons de Tivres sterling| ~ quelle arrétera celles de ses importations

Etats-Unls d’Amériqua . . | — 898 | — 513 | qui lui ont servi purement et simple-

Autres pays étrangers . . | —170 | — 177 | ment 4 maintenir sa production de guerre
Pays de V'Empire?). . . . — 128 — a5

et qu'elle pourra transférer sa clientéle
Total .. | —387 | —1.041

a des marchés plus avantageux, puis-

1) C’esi-A-dire axcédsnt d'importailon de la balance commer- ' ' H :
e e T o 1 e qu’elle ne sera plus dans I'obligation,

?) L'Egyple ost comprize dans les pays de M'Empire. pour des considérations de tonnage,

d'importer a des taux relativement onéreux des produits finis moins encom-

brants que des matiéres premiéres volumineuses. De plus, elle augmentera ses
exportations. Mais elle ne peut réaliser la plupart de ces changements du jour

au lendemain.

Les pays qui déclarent des additions dans leurs réserves d’or (comme le
montre le tableau de la page 155) sont — en dehors de UAfrique du Sud,
pays gros producteur d'or — des pays restés necuires pendant la guerre,
comme I'Argentine (neutre jusqu'au 26 mars 1945), la Suisse et la Suéde, ou
les pays de I'’Amérique latine qui tous, pratiquement, ont une balance commer-
ciale active (cf. pages 26—27).
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A l'automne de 1944, les réserves d'or de la France ont subi une réduc-
tion de 9.400 millions de francs frangais, contre-valeur de 223 millions de dol-
lars, a4 la suite d'un transfert de 198,4 tonnes d’'or fin de la Banque de
France & la Banque Nationale de Belgique en application d'une con-
vention signée le 8 octobre 1944 entre ces deux institutions, L'origine de ce
transfert peut se résumer brievement comme suit: en novembre 1939, la Banque
Nationale de Belgique, qui avait déja placé deux tiers de ses réserves d'or dans
des pays d’outre-mer, en a confié le dernier tiers & la Banque de France, qui avait
en dépdt, le 10 mai 1940, 245,5 tonnes d'or fin pour le compte de la Banque
Nationale de Belgique. Une partie de cet or a €té convertie en francs frangais
pour fournir des fonds aux réfugiés belges en France. Lorsqu'elles eurent trans-
porté l'or restant a4 Dakar, les autorités frangaises furent contraintes de le livrer a
la Reichsbank allemande en 1941, pour le compte de la Bangue Nationale de
Belgique. Aprés avoir examiné les instructions données i ce sujet, les autres
&vénements y relatifs des années 1939 & 1941 et les postes qui pouvaient étre
compensés par l'or en question, la Banque de France et la Banque Nationale
de Belgique ont conclu un accord relatif & la quantité d'or qui devait é&tre
restituée. Il a été convenu en méme temps que la Banque Nationale de Belgique
et le gouvernement belge préteraient leur concours a toutes les mesures que
les autorités francaises pourraient &tre amenées & prendre contre le gouver-
nement allemand et la Reichsbank allemande en vue de récupérer 'or belge.

Par un accord conclu entre le Trésor frangais et la Banque de France le
20 septembre 1945, cette banque a transféré pour 10 milliards de francs fran-
cais d'or (soit 210 tonnes d’or) au Fonds de stabilisation des changes pour
servir au payement de 230 millions de doliars de marchandises commandées ou
4 commander par la France aux Etats-Unis. Ce transfert d’or a ramené les ré-
serves d'or de la Banque de France & 1.369 tonnes d’or fin contre 2.407 tonnes
en 1939, soit une réduction de 43%,.

Dans la période d’instabilité qui a suivi la premiére guerre mon-
diale, le retour presque universel & ’étalon or a été salué
comme un exploit et la déception a été grande gquand, & peine quelques
années plus tard, cet étalon n’a pas résisté au tourbillon de la crise économique
mondiale. Indépendamment des difficultés auxquelles s’est heurté le rétablissement
de l'équilibre aprés une guerre prolongée, I'échec a &té spécialement di & quel-
ques erreurs de caractére général commises par les gouvernements eux-mémes,
par exemple dans leur politique commerciale, dans la question des réparations
et de certaines autres dettes internationales; il est probable qu'aucun systéme
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monétaire quel qu’il fit n'ett pu fonctionner de maniére plus ou moins satis-
faisante dans de telles conditions. Mais I'étalon or lui-mé&me n’était pas exempt
de défauts: au niveau ou se tenaient alors les prix des marchandises, qui, de
1923 a 1929, était, en valeur or, de 40 a 609/, supérieur a celui de 1914, l'ap-
provisionnement courant en or nouvellement extrait suffisait 4 peine a suivre
le rythme rapidement accéléré de la production des marchandises et des services;
le manque d'or était ainsi en partie responsable de la baisse désastreuse des
prix des marchandises de 1929 & 1932. 1l ne fallait pas trop demander a I'étalon
or comme tel. Croire que rien ne clocherait dans le systtme monétaire mondial
si les monnaies étaient rattachées & l'or, quelles que fussent les conditions dans
lesquelles I'étalon devrait fonctionner, aurait été certainement faire acte de foi
aveugle, '

Il ne faut pas, toutefois, qu'une mise en garde contre les défauts et in-
suffisances de 'étalon or voile certains des rares avantages qu'il pos-
séde:

1. L’or est la meilleure forme sous laquelle on puisse conserver les
réserves monétaires; on peut le garder dans le pays méme ou le placer
sous dossier 4 I'étranger et sa valeur n'est pas susceptible d’étre modifiée
d’une maniére unilatérale par les autorités d’autres pays comme celle des
devises étrangéres (mais cet or risque évidemment, s'il est détenu sur des
marchés étrangers, d’étre frappé d’interdiction de transfert, etc.).

2. La production annuelle d’or introduit un élément d’expansion dans
le systéme monétaire. Comme la plupart des pays regoivent leur or de
'étranger, les importations d'or traduisent une demande accrue de I'étran-
ger, qui a pour effet de stimuler le commerce extérieur et de neutraliser
dans une certaine mesure l'action restrictive des barriéres douaniéres, etc.

3. Lorsque l'étalon or était 4 son apogée, le systéme voulait que
chaque pays procédat a des ajustements d’ordre é&conomique selon qu'il
recevait ou perdait de For. Une grande cohésion était ainsi assurée dans
la structure de |'économie mondiale, d'une importance capitale pour le bon
fonctionnement du systéme monétaire, Il était donc admis — mieux, considéré
comme 'évidence méme — que chaque pays devait se soumettre 3 une
certaine discipline monétaire, qui impliquait entre autres des régles précises
applicables aux prix de revient et aux prix de vente; et il est a noter que
cette discipline ne portait aucune atteinte 4 la souveraineté des différents

pays.

Il n'est pas facile de remplacer une telle acceptation volontaire de régles
par un systéme dobligations légales et, dans certains cas, peut-étre, de pression
étrangére., Dans tous les pays, les gouvernements et l'opinion publique sont
portés & s’opposer a toute ingérence extérieure dans la conception ou l'application
des politiques nationales; mais un systéme monétaire international ne peut
fonctionner normalement que si les différents pays adaptent dans une certaine
mesure leurs politiques aux exigences du systéme commun. Cela est tout
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particuliérement vrai des grands pays, dont les actes ont une influence si déci-

sive sur la tendance du commerce et de la production dans le monde entier, le
degré d’emploi et les différents réglements financiers. Les politiques fiscale, sociale
et économique ont toutes des répercussions sur la situation monétaire; et ce qu'il

faut, tant sur le plan monétaire que sur le plan politique, ce n’est pas exclusivement

chercher des remédes en période de crise déclarée, mais suivre les événements

de trés prés pour éviter toute crise. ll faut A tout prix prévenir une répétition

de la baisse catastrophique des prix dont a souffert le monde aprés 1929 et

dont les répercussions ont &té si facheuses dans le domaine politique également.

Tendances des prix et degré d’emploi.

Le tableau suivant montre le pourcentage d’augmentation des prix de gros
et du colt de la vie depuis le premier semestre de 1939 et depuis la fin de 1942,

Pourcentage do variation des prix de gros et du coit de la vie.

Prix de Qros Cout de fa vie

Pourcentage de varlation de Pourcentage de variation de

Pays Déc. 1942 Janv.~Juin Pays Dée. 1942 Janv,-Juin
A 1939 3 ES 1939 &

Juin 1945 Juin 1945 Juin 1845 Julp 1945
Argentine . ., . . + 13 + 111 Argentlne . . . . . 4+ 19 + 34
Australie . . . . . . + 3 + 40 Australie ., . . . . . + 1 + 23
Canada. . ... .. + 6 + 4 Bolivie . . . . . .. + 17 + 237
Chili . ..... .. + 12 + 118 Brésil . .. .. .. + 30 + 84
Costa-Rica . . . ., . + 21 + 90 Capada. . . .. .. + 1 + 19
Danemark . . . .. -1 + 94 Chill . ... ..., + 28 + 134
Egypte . . . . . .. + 30 + 223 Colombie . . . . . + 49 + 58
Espagne . . . . .. + 17 + 109 Costa-Rlca . . . . . + 25 + 15
Etats-Unis . . . . . + 5 + 39 Danemark . . . . . + 2 + s¢
Fintands . . . . . . + 47 + 237 Eayote . . . .. . . + 32 + 183
France . . . . . .. + 78 + 244 Eire ... ... .. + 7 + 69

Grande-Bratagne . . + 5 + 75 Espagne . . . . . . + 89 + 829
Inde (Calcutta) + 231 + 19749 Efats-Unis . . . . . + 7 + 3
Irak ., .. ..... — 8 + 388 Finlands . . . . . . + 34 + 143
Iran ., . ... ... + 26 + 37T Grande-Bretagns + 4 + 35

Mexique . . . . . . + 61 + 100 Islande . . . . . . . + 1 + 1759
Norvige . . . . .. + 2 + 83 fnde ... .. ... + 25 + 127
Nouvelle-Zélande + 7 + 50 Moxique . . . . . . + 83 4+ 110
Palestine . . . .. + 9 + 219 Morvége . . . . . . + 4 + 58
Pérow .. .. ... + 15 + 117 Pdrou . . .. ... + 34 + 85
Portugal . . . . .. + 30 + 144 Portugal . . . . .. + 28 + B6
Sudde ... .. .. + 1 4+ 80 Rhodésie du Sud + 12 + 26
Sulsse . . . . . . . + 3 + 110 Sudde . ... ... + 1 3+ 43
Syrie . . .. ... . + 261) + 8619 Suisse . . . . . .. + 5 + 54
Tehécoslovaquis 1) . + 7 + 58 Tchécoslovaquie ) . + 3 + 63

Turquie . .. ... — 18 + 3 Turquie . . .. .. + 8 4+ 262%
Unlon Sud-Afticaine + 7 + 59 Union Sud-Africalne + 11 4+ 22
Vonezuela . . . . . + 199 + 409 Uruguay . . .. .. + 21 + 32

1) Jusgqu'en mal 1945,
) Jusqu'en avrll 1945,
7) Chiflras pour Prague,

%) Par rapport & juln 1939,
%) Par rappori & julllst 1939,

#) Chiffras pour la Bohéme, la Moravle et la Sllésle.
8) Par rapport & la moyenns de jenvisr—rars 1935,
¥} Par rapport & fa moyenns annuele dg 10320,
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En temps de paix, les prix accusent, en général, des tendances nettement
semblables dans les différents pays, et cette similitude résulte du jeu d’influences
internationales puissantes. En temps de guerre également, on discerne quelques
courants communs: lintroduction presque simultanée des mesures de blocage
des prix et des salaires dans un grand nombre de pays & 'automne de 1942
en est un exemple intéressant., {(Dans un pays au moins, le protagoniste de la
nouvelle mesure, qui a lui-méme de nombreux contacts avec les milieux inter-
nationaux, a été fort surpris de constater plus tard que des mesures trés sem-
blables avaient été adoptées a la méme époque dans d'autres pays et qu’en
fait son pays avait simplement suivi la «mode» du moment.)

Dans la plupart des cas, le blocage des prix et des salaires n’a pas été
absolu, une certaine é&lasticité &tant tolérée. Dans l'ensemble, les mesures intro-
duites ont donné des résultats remarquables. Comme le montre le tableau, dans
les deux tiers des pays, les hausses de prix enregistrées depuis la fin de 1942
ont été trés modérées et, dans ces mémes pays, la hausse des prix de gros de-
puis 1939 a atteint son maximum aux environs de 100°%, et celle du colt de
la vie aux environs de 609, Si la hausse du cofit de la vie a été plus effi-
cacement empéchée que celle des prix de gros, cela provient en partie de la
rigueur des restrictions sur les loyers (dont la plupart ont été bloqués aux
niveaux d'avant-guerre), en partie de la faiblesse relative des relevements des
tarifs d’'un grand nombre de services d'intérét public (framways, chemins de
fer, etc.), en partie, enfin, des subventions qui ont été accordées dans les divers
budgets nationaux pour empécher la hausse des prix des articles essentiels.
Maintenant que la guerre est terminée, il ne sera pas facile de revenir & un
meilleur équilibre des prix; la tiche sera néanmoins facilitée dans certains sec-
teurs par une réduction des frais de transport maritime qui abaissera les prix
des produits importés.

Aux Etats-Unis, les prix de gros ont augmenté d’un peu moins de
40 et le coidt de la vie, d’aprés l'indice officiel, de 30°%. Une des raisons
pour lesquelles la stabilité des prix a pu é&tre maintenue a été le grand déve-
loppement de la production (cf. page 8) qui, a son tour, a &t& favorisé par
'existence au début de la guerre de ressources inactives énormes (il y avait
alors environ 9 millions de chdmeurs). Le secteur agricole fait exception a la
stabilité générale en ce sens que les augmentations de valeur des biens fonciers
ont été plus fortes que pendant la premiére guerre mondiale; des hausses con-
sidérables ont été é&galement enregistrées dans la valeur des propriétés urbaines,
Il va sans dire que les sommes payées pour les fermes reflétent le niveau élevé
atteint par les prix des produits agricoles pendant la guerre, ainsi que le montre
le graphique de la page 96.
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En Grande-Bretagne, le coit de la vie (mesuré par les prix des ar-
ticles essentiels dont le relévement est empéché par l'octroi de subventions)
accuse 4 peu prés le méme pourcentage de hausse qu’aux Etats-Unis, mais le
niveau des prix de gros britanniques (affecté par des frais de transport élevés
et par d'autres contingences) s'est relevé .de 75%,, c'est-a-dire dans une plus
forte proportion quaux Etat_s-Ur_nis;. Quand on compare différentes nations, il
faut, au surplus, tenir compte des modifications apportées a la valeur des
monnaies, c'est-d-dire, pour la Grande-Bretagne, de la réduction de 14°%, du
cours de la livre sterling qui date de I'automne de 1939 (cf. page 106).

Dans un certain nombre d’autres pays également, la valeur or de la
monnaie, et, par suite, le taux de change par rapport au dollar, a été modifige
depuis 1939. Pour quelques monnaies, les réductions apportées au taux de
change jusqu'a l'automne de 1944 ont été trop faibles pour ramener un é&tat
d'équilibre, mais il a pu arriver également que la réduction ait été trop forte.
On dit, par exemple, qu'aux Pays-Bas, la hausse des prix, spécialement des
salaires, aurait &té rigoureusement empéchée sous le régime allemand grace au
contrdle; si dures qu’aient été ces mesures a I'époque, il semble que, grace a
elles, les prix de revient et les prix de vente n’aient pas plus augmenté dans
ce pays que sur le marché britannique. Le contrdle allemand des prix avait
pour base une limitation sévére des taux des salaires qui, jointe a la restriction
des bénéfices, a empéché l'augmentation du revenu qu'il était possible de dé-
penser et, en méme temps, de la demande de marchandises de consommation
et de services, Méme aprés I'effondrement militaire, la modicité du volume des
revenus libres en Allemagne a servi pendant un certain temps de contrepoids
aux forces inflationnistes, malgré I'extréme pénurie des marchandises.

~ Dans un certain nombre de pays, les prix ont, toutefois, accusé une hausse

plus conforme a celle constatée pendant la premiére guerre mondiale. Au
Portugal, par exemple, certains produits d’exportation du pays ont fait I'ob-
jet d'une demande active de la part de I'étranger, ce qui a eu pour effet d'ac-
croftre le pouvoir d’achat sur le marché intérieur; ce résultat s’est, a son tour,
reflété dans les indices officiels (les prix de gros atteignaient 145°/, le colt de
la vie 85%;). En Turquie et dans I'Inde, des forces semblables ont agi, du
fait surtout qu'il était difficile d’y exercer un contrdle efficace des prix
agricoles. Dans quelques-uns des pays d’Europe qui ont été occupés.pendant
la guerre, une hausse brusque des salaires a &té. demandée et obtenue immé-
diatement aprés la libération et s'est répercutée sur le niveau général des prix;
Tel a été le cas en France. Aussi longtemps que la pénurie sera extr&éme, on
ne pourra pas se faire une idée exacte du niveau auquel un &quilibre durable
sera possible. '
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sont régulitrement publiés dans la presse quotidienne.

En Roumanie et en Bulgarie, on constate des hausses de prix sem-
blables ou encore plus prononcées. Des mesures y sont prises pour contréler
la situation, en vue d’éviter des formes extrémes d’inflation. Pour la Hongrie,
il est difficile de parler d'un niveau des prix au sens ordinaire du terme, a
cause de l'extréme pénurie des marchandises. Sur le marché libre, un article
particulier peut cofiter 1.000 ou méme 5.000 fois plus qu'en 1939. Le coiit de
la vie, y compris les loyers et les marchandises rationnées que l'on peut effec-
tivement obtenir, était passé au coefficient 10 ou 12 vers la fin de I'été, mais
au coefficient 1.000 vers la fin de I'automne. Au total, on estime que le revenu
national réel a fléchi d’environ 50°%,; or, c'est sur ce volume réduit qu'il faut
prélever le coit des réparations et des travaux de réfection les plus urgents,

Bien que, pendant cette guerre, la proportion des ressources économiques
consacrée & la guerre ait été beaucoup plus grande que pendant la premiére
guerre mondiale, les hausses de prix ont été bien moins fortes dans
la majorité des pays. Cette fois-ci, les gouvernements ont pu exercer leur
influence avec beaucoup plus d’efficacité, et cela non seulement au moyen du
contréle des prix, mais par toute une série de mesures, y compris des impéts
plus lourds (grace auxquels le pourcentage de dépenses couvert par les recettes-
courantes a été plus grand), la réglementation de I'emploi de la main-d'ceuvre
et des atiributions de matiéres premitres. Les graphiques des pages suivantes
mettent en €vidence I'ampleur frappante de cette dlfférence

Aprés I'armistice de novembre 1918, les prix se sont mis & fléchir, mais
la baisse a été de bréve durée; en moins d'un an, les prix avaient repris leur
mouvement de hausse et, dans la plupart des pays, avaient atteint leur maximum
dans le courant de 1920. Mais, & I'automne de cette méme année, un revire-
ment soudain a fait baisser les prix de 50°%/, et plus en I'espace de douze ou
dix-huit mois. Cette phase du premier cycle économique d’aprés-guerre a &té



caractérisée par des banqueroutes,
un chémage général et un grand
malaise social. En ce qui concerne
la situation présente, il faut naturel-
lement que les gouvernements et les
entreprises privées se donnent pour
tiche d'éviter le retour d'une cala-
mité semblable 4 la crise dont a
souffert ’économie d’aprés-guerre

de 1920 a 1922.

Il est probable que le souvenir
des expériences faites la derniére
fois suffira dans une certaine me-
sure & détourner les hommes d’af-
faires et autres d'accumuler des
stocks considérables a4 des prix
élevés et de faire tous autres pla-
cements d’ordre spéculatif. La légis-
lation des imp&ts du temps de guerre
semble avoir permis dans tous les
pays de faire 1'évaluation fiscale
des stocks de marchandises a des
prix modérés; aussi les entreprises
sont-elles en général plus capables
qu'il y a vingt-cinq ans d’envisager
des baisses de prix. Mais, malgré
ces circonstances, il faut que les
autorités cherchent & prévenir une
répétition de la hausse brusque des
prix de 1919 et de la chute encore
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plus brusque de l'automne de 1920 et de I'année 1921. Des considérations de cet

ordre sont en faveur du maintien de certaines mesures de contrdle des prix,

et telle est bien la politique annoncée par la plupart des pays.

On a dit,

toutefois, que «la concurrence est la meilleure mesure de contréle des prix»;

4 mesure que les marchandises deviendront disponibles en plus grandes quantités,

les réglementations destinées & en empécher le renchérissement disparaitront en

grande partie. «Il sera nécessaire de maintenir le contrdle des prix pour les
marchandises rares», écrivait en septembre 1945 le Bulletin de la Réserve Fede-

rale, qui ajoutait:
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«Pour un grand nombre
de marchandises et de services,
la demande est si grande et
Vapprovisionnement si limité
que,sanscontrdle, les prixpour-
raient monter en fleéche, Une
telle hausse ne pourrait amener
unapprovisionnementsuffisant
ni réduire la demande, mais
stimulerait, au contraire, les
achats d’ordre spéculatif. Ce
sont de telles situations qui
donnent naissance & ['inflation,
[l faut en empécher le déve-
loppement. Le renchérissement
ne devrait &tre permis que
dans la’ mesure nécessaire a
I'augmentation de la produc-
tion.» _ '

. En pratique, il ne sera, toute-
fois, guére facile de dire si une
hausse de prix particulitre est ou
n'est pas nécessaire pour stimuler
la production. Alors qu’il est éminem-
ment désirable de maintenir [a sta-
bilité des prix, qui, si elle est as-
surée, permet d'espérer qu'une grave
crise pourra étre évitée aprds la
guerre, il est peut-&tre également
bon de rappeler qu'a certains égards,
les hausses de prix peuvent donner
de trés utiles résultats. Pendant
cette dermiére guerre, tant aux

Etats-Unis qu’en Grande-Bretagne,

c'est surtout le mobile d’ordre économique qui a attiré les ouvriers dans les indus-

tries de guerre: ils y touchaient une paye plus-élevée et des primes plus fortes

pour les heures supplémentaires, En période d’évolution inverse, celle qui va

venir, les ouvriers licenciés par les fabriques d’armement et quittant d’autres

emplois du temps de guerre devront dans une large mesure accepter des emplois

moins bien rétribués, en particulier dans les branches de I'économie dont les
produits restent soumis & un strict contrdle des prix. Il est probable que la vague
de hausse des prix qui s'est produite en 1919 — si facheuse qu'elle ait été en

fin de compte — a facilité le transfert des occupations du temps de guerre a
celles du temps de paix, bien qu'elle n'ait en aucune fagon contribué a résoudre
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le probléme dans son ensemble. Sous le régime actuel, il est probable que I'action
des «forces automatiques» sera moins puissante; les bourses du travail et autres
organismes similaires, gréce & leur organisation trés développée, devront faire
des efforts délibérés pour faire face & la situation. A TI'heure actuelle, c’est-a-
dire immédiatement aprés la cessation des hostilités, cette situation est caracté-
risée par une surabondance de ressources dans certaines brariches de I'économie
et une insuffisance au contraire dans d'autres; il faudra effectuer un transfert.
Il y a, néanmoins, tout lieu d’escompter que dans la mesure ou I'on disposéra
de matiéres premiéres et ou il sera possible de maintenir I'équilibre entre les
prix de revient et les prix de vente, une demande active de marchan-
dises stimulera le réembauchage dans les industries du temps
de paix : ' _ ﬁ

Aux Etats-Unis, beaucoup de temps a été consacré a 'étude des problémes
susceptibles de se poser pendant la période de transition. On a calculé que,
sur le total des ouvriers employés tant dans lagriculture que dans les autres
branches de I'économie, 6 millions et demi au maximum ({soit 12°/, de tous les
ouvriers occupés) seront atteints par l'arrét de la demande spéciale au temps
de guerre; en outre, les forces armées libéreront prés de 9 millions d’hommes
d'ici & juin 1946. Cela fait un nombre élevé d’hommes a réintégrer dans la
vie économique du pays. Il faudra pour cela que la production du temps de
paix saccroisse aux Etats-Unis d’au moins 309/, par. rapport aux maxima anté-
rieurement atteints; la situation permettra-t-elle aux forces dynamiques de I'éco-
nomie privée de réaliser un développement d'une telle ampleur?

Dans d’autres pays, les efforts envisagés sont moins impressionnants; et
pour ceux qui ont servi de théatre aux opérations de guerre, la premidre de
toutes les taches consiste 3 éviter la famine et ensuite & réparer les pires dégéts
causés par la guerre,

Les guerres de Napoléon ont été suivies de longues et mornes
années de marasme., Pendant les dix années qui ont suivi la guerre civile
en Amérique, 'économie des Etats-Unis a dd, elle aussi, surmonter de grandes
difficultés dues en grande partie 4 une baisse des prix, La premiére guerre
mondiale — une fois surmontée la crise qui I'a suivie immédiatement — a valu
au monde une période de progrés rapides, qui a induit les peuples & croire a
une «<prospérité perpétuelle», Mais la grande crise de 1930—33 n’a pas tardé a
dissiper ces espoirs et & ranger cette guerre dans la méme catégorie que les précé-
dentes pour ce .qui est des graves difficultés qu’elle a entrainées aprés elle.

Sera-t-il possible cette fois-ci de faire mieux qu'aprés les grandes guerres
du. passé ? I :

Dans le domaine monétaire, les autorités pourront fort bien se montrer
capables d’éviter une période prolongée de. déflation, c’est-a-dire un des
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principaux facteurs des crises qui ont suivi les autres guerres. §l faut aussi espérer
que les efforts faits en vue de réduire I'ampleur des fluctuations du cycle écono-
mique normal seront couronnés de succés.

Mais le chémage peut avoir d'autres causes qu'une insuffisance du pou-
voir d'achat monétaire ou le renversement périodique du cycle économique
(ces deux phénoménes peuvent malheureusement se produire simultanément). Hl
existe, par exemple, une forme de chémage particulierement pénible, c'est celle
qui est liée aux bouleversements de structure que provogue une grande guerre®.
La capacité de production de certaines industries sera trop grande, celle des
industries des machines-outils et de l'aéronautique, par exemple, & cause du
développement qu'elles ont pris pendant la guerre (mais méme les industries
du temps de paix peuvent souffrir d'une trop grande capacité de production:
tel a été le cas, par exemple, pour l'industric du coton en Grande-Bretagne
aprés la derniére guerre, d’autres pays ayant développé leurs propres fabriques
alors qu'ils étaient coupés de leurs sources normales d'approvisionnement).
Lorsqu’il s'agira de remédier & ce bouleversement fondamental, on s’apercevra
peut-étre que les changements auxquels l'industrie devra s'adapter sont «trop
grands pour que I'économie d'un marché fonctionne sans aide», et les autorités
pourront é&tre amenées A s'occuper des problémes épineux que posent une
trop grande capacité de production et des approvisionnements surabondants.
Mais comme il n'est pas de reméde sans transfert de ressources, il faut que
les autorités interviennent pour accroitre la mobilité de la main-d’oeuvre
et des autres facteurs de production. La est le point essentiel du probléme et
lorsqu’on en viendra & discuter des projets d’accroissement du volume de monnaie
ou de grands travaux d’intérét public, il faudra toujours examiner avec la
plus grande attention la répercussion probable de ces projets sur la souplesse
de l'économie. Dans I'économie soviétique, le transfert de la main-d’ceuvre et
des ressources matérielles d'une localité & une autre est en général un élément
important de tous les plans.

Changer de domicile est un supplice pour la plupart des gens; aussi
un transfert d'entreprise et d'ouvriers dans une autre localité est-il générale-
ment impopulaire. Dans ces circonstances, il sera plus que jamais nécessaire
de faire connaitre intégralement les raisons de toutes les mesures prises dans
ce sens. Tant que durait la guerre, les nécessités de la défense nationale
ont en général empéché les autorités d'expliquer leurs plans ou décisions
ou méme d'en parler publiquement; bien plus, une grande quantité de
données statistiques ont &té tenues secrétes, Maintenant que la paix est revenue,
it est tout 4 fait indispensable de renoncer a 'habitude du secret.
L'ignorance dans laquelle on tient le public n'est pas étrangére a I'agitation

* Cf. « Guerre ot chémage » par Hanry Clay, M. A, Londras, Oxford University Prass, Humphrey Milford, 1945,
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que l'on constate en maints pays. Le public veut étre informé des questions
qui affectent profondément la vie nationale; il demende également que des
représentants des groupes particuliers prennent part aux délibérations sur les
questions importantes d'ordre social et politique. Le peuple n’est pas déraison-
nable; mais il veut &tre sir de n’&tre ni trompé ni victime d’un injuste traite-
ment. _

Cela est tout particulitrement vrai de la question des salaires, notamment
lorsque la paye effective se trouve réduite par la suppression des heures de
travail supplémentaires, etc. Comme il arrive toujours lorsque les salaires
nominaux baissent, ceux dont le revenu se trouve réduit opposent toujours une
certaine résistance; des gréves éclatent, qui mettent parfois en danger des
branches particuliérement vitales des économies nationales. Il n'est pas difficile
de comprendre les sentiments des personnes atteintes par ces mesures, d'autant
plus que la majeure partie de la population pense naturellement en termes de
monnaie, Pendant la guerre, des sommes considérables ont &té dépensées
pour les armements; maintenant qu'on n'a plus besoin de fonds pour la pour-
suite de la guerre, ne semble-t-il pas que ce soit par pure mauvaise volonté
que les capitaux, que I'on dépensait avec tant de libéralité lorsqu’il s'agissait
de détruire, soient refusés lorsqu'il s'agit de satisfaire aux besoins de la popu-
lation civile et que, pour couronner le tout, les salaires soient effectivement
réduits. Le moins qu'on puisse faire est d'expliquer, avec faits & 'appui,
d’abord que les dépenses de I'Etat restent actuellement & un niveau presque
aussi élevé que pendant la guerre, aucun «argent» n'ayant encore é&té rendu
disponible; en second lieu, que les besoins courants de la population ne pour-
ront étre effectivement couverts que lorsque de plus grandes quantités d’articles
de consommation seront mises sur le marché, ce qui prend nécessairement du
temps. En Grande-Bretagne, le nouveau chancelier de I'Echiquier a souligné
avec beaucoup de force dans son discours sur le budget du 23 octobre 1945
qu'il est & craindre maintenant «que trop d’argent ne soit en quéte de marchan-
dises trop peu nombreuses» et «que de beaucoup la meilleure défense contre
Pinflation dans les conditions actuelles est la volonté de toutes les classes de
la nation de continuer & faire de sérieuses économies».

Un des symptdmes les plus encourageants du temps présent est I'insistance
avec laquelle on réclame un haut degré d'emploi, car le travail est le fondement
du bien-étre & plus d'un égard. Mais il faut que les mesures envisagées pour.
assurer le degré d’emploi soient vraiment adéquates; en fin de compte, cest
aux résultats que se juge la politique d'un gouvernement. '
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Taux d'intérét et marchés des valeurs.

La tendance future des prix aura une grande influence dans la pluparf
des secteurs de l'activité économique et I'expérience montre que ce n'est pas
sur le niveau des taux d’intérét que son influence est la moins profonde;
un des faits les moins discutés de I’histoire économique est que, dans un systéme
de libre concurrence, les prix des marchandises et les taux d'intérét tendent a
se relever ou a s'abaisser simultanément — et cela & l'intérieur non seulement
du mouvement cyclique normal, mais encore des mouvements «séculaires» des
prix. Clest ainsi que, jusqu’a la fin des guerres napoléoniennes, les taux d’in-
térét ont suivi une courbe ascendante paralléle & celle des prix, mais que cette
courbe s'est infléchie lors de la baisse générale de ceux-ci jusqu’au milieu du
dix-neuviéme siécle; puis; les prix et les taux d'intérét se sont relevés en méme
temps jusqu’au revirement survenu au cours des années 1870 a 1880, qui les a
fait baisser en méme temps jusqu'a la fin du siécle dernier, A partir de ce
moment et jusqu’a la premiére guerre mondiale, les prix et les taux d'intérét
se sont raffermis et ont ensemble accusé une hausse durant la guerre; ils sont
restés & un niveau élevé jusque vers la fin de la deuxitme période décennale
du sitcle, lorsque la baisse des prix a de nouveau entrainé celle des taux d’in-
térét. La raison de ce parallélisme est facile & trouver, si 'on admet (ce que
les faits semblent d'ailleurs prouver) que les prix des marchandises ont été les
premiers a réagir aux variations de la production d’or, etc. En période de
hausse des prix des marchandises, il devient avantageux d'emprunter des sommes
d’argent pour acheter des «valeurs réelles» (maisons, actions, stocks de marchan-
dises, etc.), ce qui accroit la demande de fonds disponibles. De plus, en période
de hausse des prix, les salaires suivent en général le mouvement avec un certain
retard, ce qui contribue & accroitre les bénéfices et simultanément les taux
d'intérét,

Au cours de la seconde guerre mondiale, les prix des marchandises se sont
relevés, mais il n’y a pas eu cette fois de hausse des taux d’intérét.
Comme il ressort du tableau suivant, les taux officiels d’escompte ont, en fait,
&té réduits dans un grand nombre de pays et le niveau général de l'intérét a
&té adapté en conséquence,

Cette évolution — unique dans les annales de I'économie — s’explique
aisément: grice au contrdle établi pendant la guerre, les gouvernements
ont acquis un monopole de fait sur leurs marchés de I'argent et
des capitaux, ce qui leur a permis, grace aux crédits fournis par les banques
centrales et les autres banques, d'appliquer des procédés largement autocra-
tiques pour fixer les conditions de leurs emprunts. Il était nettement avantageux
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pour la société en général que les Taux d’escompte officiels.
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ait la haute main sur toutes les . o, e taux dones.
ressources éventuelles, y compris

celles constituées par 'épargne, et qu'il est probable, d’autre part, qu'une ten-
tative de couvrir tous les frais au moyen de I'mpét demanderait, du point de

vue psychologique, un effort trop grand au public. Mais il faut veiller & ce que
la charge qui pésera sur les années a venir ne soit pas aggravée sans nécessité.)

Maintenant que les hostilités ont pris fin, la vie économique s’oriente de
nouveau vers la satisfaction des besoins civils. Pendant quelque temps encore,
toutefois, 'Etat ne pourra éviter de faire de gros emprunts pour couvrir les
déficits budgétaires, et, dans ces circonstances, il reste évidemment trés désirable
que les sommes nécessaires continuent d'étre empruntées a de faibles taux
d'intérét, d'autant plus que la majeure partie des dépenses publiques reste
encore improductive,

Le 19 octobre 1945, le gouvernement britannique a fait connaitre
certaines mesures tendant a abaisser les taux d'intérét a court terme, la
méthode adoptée consistant & abaisser de 1, a %,%, l'intérét payé sur les
certificats de dépét au Trésor. Ces certificats, forme adoptée par I'Etat pendant
la guerre pour ses emprunts directs aux banques, s’élevaient & la fin de
septembre 1945 & 2.122 millions de livres sterling au - total, dont les «clearing
banks» avaient fourni 1,970 millions (soit un montant supérieur au tofal global
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représentant, dans les bilans de ces banques, leurs placements, 1.146 millions,
et leurs avances, 763 millions). On a calculé que cette réduction des taux
d'intérét fera perdre aux «clearing banks» prés de 12 millions de livres sterling
de revenu sur leurs avoirs liquides (certificats de dépdt au Trésor, plus porte-
feuilles d'effets et argent a vue), o

Pour sauvegarder leur position, les banques ont réduit les taux d’intérét
qu'elles servent & leurs clients. A l'avenir, elles ne payeront plus aucun intérét
sur les comptes courants et l'intérét maximum de 1/,%, sur les dépdts ne sera
payable que sur les dépdts qui leur sont confiés pour une période d’au moins
quatorze jours ou qui sont soumis, en cas de retrait, & un préavis de qua-
torze jours.

La réduction de lintérét sur les certificats de dépot au Trésor a &té
suffisante pour provoquer un abaissement général de '/,%, de tous les taux a
court terme. Clest ainsi que le taux des «clearing banks» pour I'escompte des
traites a été abaissé de 1%, a ;% ce qui a automatiquement ramené le
taux des bons du Trésor a4 une simple fraction au-dessus de ',%,. Dans son
discours sur le budget du 23 octobre 1945, le chancelier de I'Echiquier a de
nouveau souligné son intention d'examiner la possibilité d'obtenir des taux
plus faibles pour les emprunts a long et & moyen terme. Les mesures prises et
celles annoncées ont immédiatement provoqué une certaine réaction sur le
marché des valeurs de tout premier ordre, les anciens emprunts consolidés
(a 2/, %, d'intérét) ayant atteint 923/, — soit leur cours le plus élevé depuis
1935. Les cours des actions se sont aussi quelque peu raffermis.

Marché de Londres: Cours des emprunts consolidés 21/, %
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Le niveau des taux d'intérét est naturellement un des éléments importants
dont dépend la valeur des biens d’investissement. Mais elle dépend
encore d’autres €léments, tels que la marge de bénéfice, les charges fiscales
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et le sentiment général de stabilité ou d’instabilité dans le domaine politique

et économique. Si 'on compare les indices du marché des valeurs d'un certain

nombre de pays, le degré de réduction en valeur réelle de la monnaie do

la hausse des prix des marchandises constitue un facteur important, de méme

que les courants alternés de crainte et d’espoir quant a l'avenir de la monnaie.
La hausse marquée des

prix des marchandises en Fin- Indices des cours des actions.

lande aprés la cessation des 1939 1944 1945
hostilités s’est reflétée dans |7 9% ¥°U" | Décembre| Juln Juin 's""““"’”
les cours du mard'lé des va- Indlce : janvisr—Juln 1939 = 100
leurs d’Helsinki, qui ont | Helsinki .. .. %0 184 343 se7*
plus que doublé depuis Pété | panaiios. . | ‘84 | ao4 | w76 | o8
de 1944. Un mouvement, con- | oo™~~~ [ 192 2 e ool
traire dans une certaine me- New-York 108 1s 135 142+
sure, s'est produit & Paris: | guveaim .| 78 | i3 | sz | 13

il ne faut pas perdre de vue | copenhague . . 94 140 125 119
qu'en 1943 et pendant la plus | Zunen .| ‘&7 | s | tor | 112

g‘rande partie de 1944’ le * Chiffras provisolres.

rendement moyen de 300

actions 4 la Bourse de Paris a été tout juste supériewr a 1°/; (rendement le-
plus bas en France depuis que les cours sont enregistrés, probablement donc
de tous les temps); cet état de choses reflétait évidemment des craintes trés
vives d'inflation. Le fléchissement des cours des actions & 'automne de 1945
représente jusqu’a un certain point un retour A une conception plus nor-
male des rendements admissibles; mais il reflete également des craintes de
caractére plus politique au sujet de la nationalisation des entreprises ou des
ventes forcées d’avoirs en monnaies étrangéres, y compris les actions étrangéres
cotées a la Bourse de Paris. A ce sujet, les vagues d'optimisme et de pessimisme
se succédent, ce qui aide a expliquer les fluctuations des cours. A Bruxelles,
la bourse des valeurs est restée fermée d’aotit 1944 3 juin 1945. A l'automne, la
tendance &tait nettement A la baisse, phénoméne qu'il faut vraisemblablement
attribuer a la persistance des craintes d'une inflation monétaire interne, Par les
cours sur son marché des valeurs (comme par le mouvement de ses prix en

Les

cours des actions & Montréal en 1944 étaient encore inférieurs 4 la moyenne

général), le Portugal se distingue nettement des autres pays neutres,

d’avant-guerre, mais il se sont raffermis en 1945. A Zurich, ou les cours ont
aussi été relativement bas en 1944, une amélioration s’est produite spéciale-
ment pendant le second semestre de 1945, A New-York également, on cons-
tate une forte tendance & la hausse. Pour la bourse des valeurs de cette place
comme pour celles de Londres, de Stockholm et de Copenhague,
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I'impression est que les cours.y
dépassent d’environ 203 459/,
la moyenne d’'avant-guerre,
ce qui correspond approxima-
tivement au relévement réel
du colt de la vie dans les
pays en question. '

~ En Italie septentrionale,
les marchés des valeurs ont
été fermés a la fin d'avril 1945,
c’est-a-dire pendant les der-
niéres phases de la lutte, mais
ils ont é&té rouverts dans la
seconde quinzaine de juin.
L’imp6t de 3 %/, sur le chiffre
d'affaires, qui avait été pergu
3 Rome pendant quelque
temps, a &té étendu A I'ltalie

~ du nord, ots il a remplacé la

taxe de 25 %/, imposée par les

 autorités néo-fascistes. Au dé-
" but, le volume des transactions

a pris un développement con-
sidérable; puis les cours ont
ét& soumis a de violentes fluc-
tuations, mais ont, en général,
tendu & baisser.

Les autorités militaires
alliées en Allemagne ont
autorisé la réouverture de

. certains marchés des valeurs

a partir d’'act 1945. En no-
vembre, ceux de Francfort, de
Hambourg, de Munich, de

"Mannheim et de Stuttgart
-avaient repris leur activité.

Des régles spéciales ont été
édictées, telles que la fixation

. de cours maxima; mais les



autorités militaires ne se sont pas ingérées dans les questions courantes d'ordre
administratif. A Francfort, les cours ont été en général de 30 a 40°%, environ
inférieurs aux cours gelés de 1943, les baisses étant fortes notamment pour
les titres des compagnies d’assurances sur la vie, des banques, des industries
de guerre détruites et des entreprises situées dans la partie orientale du pays.

A T'heure actuelle, les marchés des valeurs sont favorisés sans aucun doute
par la liquidité des marchés de Pargent, qui dépend dans une large mesure
des méthodes de financement app.liquées par I'Etat. Mais pour les actions
(equities), comme pour les fonds d’Etat, le cours du marché reflatera dans
upne large mesure le soutien que procurent naturellement les placements prove-
nant de I'épargne courante; et cela est vrai méme 31 I'on tient ~compte de la
technique de I'administration monétalre moderne

Quant_ a4 l'afflux de l'épargne sur le marché, l'opinion semble assez
répandue selon laquelle I'épargne volontaire affluera bientét en si grande
abondance dans la plupart des pays qu'en pratique, il sera plutét difficile de
trouver des possibilités de placement appropriées en quantité suffisante. On
prévoit qu'au fur et 2 mesure du relevement ‘de la mbyenne des revenus, des
cercles étendus de la population économiseront une forte proportion de leurs
gains. Pendant la guerre, le taux de I'épargne amassée par la population des
Etats-Unis a été trés élevé: particuliers et ‘entreprises commerciales ont épargné
prés de 40 milliards de dollars au cours des années 1943 et 1944, sur un
revenu national d’environ 135 milliards de dollars. Durant les mémes années,
I'épargne privée nette en Grande-Bretagne s'est élevée a 1.600 millions de livres
sterling sur un revenu privé d’environ 9 milliards.

Il est nécessaire, toutefois, d'accorder a ces questiohs une grande attention:
les dispositions du public en temps de paix peuvent fort bien, en effet, s’écarter
de son attitude en temps de guerre, alors que la conscience du danger national
&tait générale et que, de plus, malntes occasions de dépenses avaient disparu.
Il reste également & voir si des impats élevés et plus particuliérement peut-étre
de lourds droits de succession ne réduiront pas le volume d’épargne disponible,
Les Livres blancs pubhés en méme temps que les budgets annuels en Grande-
Bretagne contiennent & cet égard certains renseignements intéressants.

D¥aprés ces Livres blancs, lépargne privée en Grande-Bretagne en 1938

était constifuée comme suit: . , Miltions de
_ - livres sterling

Epargne personnelle brute . . .- . ., . .. . . . ., . . . 273

. Moins droits de succession, ete. - . . . . . . . . . .. . —90

Epargne personnelie brute, compte tenu des droits de succession, etc. 183
pargne impersonnelle brute . . . . . . . . . . . . . 182

Total de I'épargne privée brute 365
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Le total de I'épargne privée en 1938 (personnelle et impersonnelle) était donc
de 365 millions de livres sterling, mais I'épargne négative des autorités publiques
aurait été pendant cette méme annnée de 90 millions de livres sterling (montant
emprunté pour financer les dépenses courantes), si bien que le total réel de
Iépargne brute de la nation s’est élevé a 275 millions".

En 1938, la formation de nouveaux capitaux nationaux (bruts) en
Grande-Bretagne figure, en outre, pour 550 millions de livres sterling dans le
domaine privé et pour 235 millions dans le domaine public, soit au total 785 mil-
lions qui ont été couverts par:

Millions de

livras sterling
L'épargne (comme ci-dessus) . . . . . £
Les sommes affectées & la dépréciation et a lentretien . . . . . 440
Les prélévements nets sur les avoirs outreemer . . . . . . . . 70

Total des ressources disponibles pour la formation de
nouveaux capitaux (bruts). . . . . . . . . 785

D’aprés ces évaluations, I'épargne nette de la Grande-Bretagne en 1938
{déduction faite de ['épargne négative des autorités publiques) s'élevait a
275 millions de livres sterling, soit environ 5%, du revenu national. Un capital
supplémentaire de 70 millions de livres sterling a été obtenu par prélévement
sur les avoirs du pays outre-mer, ce montant correspond au déficit des postes
courants de la balance des comptes. Le taux d'épargne en temps de paix était
done faible par rapport 4 la proportion é&levée atteinte pendant la guerre.

Si, malgré de lourds impdts, I'épargne proprement dite continue d'étre
abondante, il ne sera pas réellement nécessaire de répartir le capital entre dif-
férents emplois, vu qu'il y en aura assez pour suffire & tous les besoins, Il est
trés probable que les taux d’intérét resteront alors peu élevés sans qu'il y ait
liew d’intervenir spécialement (a condition bien entendu que le niveau général
des prix n'accuse pas un mouvement persistant de hausse). L'épargne restant
considérable, les gouvernements pourront méme se trouver dans ' obligation
d'intervenir pour en assurer le placement intégral.

Il n’est pourtant pas probable que ce danger existe d'ici un certain temps;
la réadaptation de l'industrie aux fins du temps de paix et la reconstruction des
régions dévastées exigeront de gros capitaux et, maintenant que la guerre est

* Dans le Livre blanc présantd en avril 1945, < I'épargna qui constilue une addition nette 3 la fortune personnelles
apparatt comme «un solde, représentant ce qul reste du revenu personnsl apris déduclion des dépanses pour
arlicles de consommation, services at Impdis directs. On paut dgalement considérer qu'elle représenta la samme
des préts personnels neis ef de la formation neite de nouveaux caplaux personnels, Considérée sous cot
aspoect, "dpargne apparalt comme la somme des dépenses au comptant des individus, sous toutas les formes
d’avoirs ef de créances financidres, y compris les avoirs qui viennent d'étre eréds, fels que les nouvelles mai-
sons d'habitation, Ce chiffre représenfe une somme nette, en ce sans que les venles parsonnalles da tels postes
sont considéréas comme des dépanses ndgalives.s

Dans l'analyse riés précieuse que conlient le Livre blanc, les différantes formes d'dpargne ne sont pas
spécifides dans tous les cas, mais on peut espérer que ce sujet égalemant sera trailé assez en défall pour qua
dans 1a branche difficile de !a science économique qui hraite da I'épargne ef de la formation de nouveaux capi-
taux plus d'dléments positifs d'information soient donnés pour le grand avantage de Vadministrateur of du
théoricien qui jusqu'ici ont tous las deux &6 contraints de procdder surtout par conjectura dans 'étude de ces
guestons.
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terminée, il est probable que le public en général dépensera une proportion
plus grande de son revenu courant pour la reconstitution des stocks épuisés
pendant la guerre ou pour l'achat de nouveaux articles durables et autres pro-
duits. Peut-étre méme quelques personnes opéreront-elles pour ces achats des
prélévements sur les fonds accumulés par elles pendant la guerre. 1l ne faut
pas oublier que le taux élevé de I'épargne pendant la guerre a été dii en par-
tie & la rareté des marchandises, la population civile, qui comprend aussi bien
les entreprises que les consommateurs, se trouvant alors dans l'impossibilité de
dépenser une partie considérable de I'énorme accroissement de son revenu no-
minal. Etant donnée lincertitude ot 'on se trouve quant a l'orientation future
de I'évolution dans ce domaine, il est probable que les autorités continueront
d’agir avec prudence et n'atténueront pas les contréles financiers avant que la
situation ne se soit stabilisée davantage. .

Mais il faut se rappeler & cet égard que, pendant la guerre, le contréle
exercé sur les investissements n’a pas été essentiellement de caractére
financier, mais a plutét pris la forme d'un contrdle matériel direct exercé au
moyen du placement dirigé de la main-d'ceuvre et de la répartition des matériaux.
Dans quelques pays, le contréle de la main-d’ceuvre est devenu beaucoup moins
strict depuis la fin des hostilités et, & mesure que les pénuries disparaitront,
il est probable que le contréle des matériaux disparaitra aussi. L'expérience
seule dira comment le contrdle financier en soi fonctionnera. Gréce au volume
des fonds accumulés pendant la guerre, les particuliers, ainsi que les entre-
prises industrielles et commerciales, n'ont jamais disposé d’autant de liquidités
que maintenant et, grace & leurs propres disponibilités, n'ont pas besoin de

recourir au marché des capitaux par l'émission d'actions ou d’obligations.
Les fonds liquides sont en majeure partie conservés directement sous la forme
de titres d'Etat ou de dépdts bancaires, dont les fonds d’'Etat forment la prin-
cipale contrepartie; 'emploi de ces fonds peut, dans les deux cas, provoquer
une vente de titres d’Etat.

Pour que la politique de 'argent 2 bon marché soit efficace, il faut que les
fonds d’Etat, méme s'ils rapportent peu, soient cotés prés du pair. Si Pépargne
continue d’étre abondante et si la demande de titres d'Etat émanant des com-
pagnies d'assurances et autres organismes similaires reste active, il est probable
que les cours se maintiendront sans que la banque centrale ait a intervenir sur
une grande échelle; dans ce cas, les taux de I'argent & bon marché seront les
taux naturels du marché, Mais si I'épargne courante ne suffit pas a assurer cette
demande effective de titres d'Etat, la banque centrale pourra étre amenée 2 intervenir
sur ' «open market». Cette intervention soulévera naturellement un certain nombre
de problémes difficiles & résoudre relativement au bon fonctionnement du
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marché en période de grande liquidité. La tiche des banques centrales pourrait
bien devenir maintenant plus difficile qu'elle ne I'a été pendant la guerre; le
principal objectif était alors simple, I'Etat jouissait d’un monopole pour le finan-
cement de ses dépenses et des contrdles effectifs étaient appliqués. En temps de
paix, la politique de Pargent & bon marché sera poursuivie moins peut-étre pour
abaisser le cofit des emprunts de I'Etat que powr fournir des capitaux a meilleur
marché & l'industrie et aux entreprises publiques. Quel que soit d’ailleurs le con-
tréle exercé, il faudra qu'il n’oppose aucun obstacle & 'afflux des capitaux dans
I'industrie. ' " '

Opérations courantes de la Banque,

1. Activité du Département bancaire.

Le bilan de la Banque au 31 mars 1945, examiné et certifié exact par les
vérificateurs aux comptes, figure en Annexe | au présent Rapport. Son total
s'éleve & 458,7 millions de francs suisses or (unité de 0,2903... gramme d'or
fin), contre 467,3 millions le 31 mars 1944, La méthode adoptée pour la con-
version des diverses devises figurant au bilan est [a méme que celle des années
précédentes: elle se fonde sur le cours de conversion des devises en dollars et
le prix officiel de vente de 'or par la Trésorerie américaine le jour de la clo-
ture des écritures de la Banque. |

Dans toutes ses opérations, la Banque a continué d’observer scrupuleuse-
ment les principes de stricte neutralité dont elle s’est inspirée depuis le début
des hostilités. Le volume des transactions s’est encore réduit par suite des
circonstances. Comme par le passé, la Banque s'est efforcée de suivre de prés
I'évolution économique, financiére et monétaire des divers pays et du monde
dans son ensemble et elle a pu, dans une large mesure, surmonter les difficultés
résultant de la réduction des possibilités d’acheminement du courrier et de
I'interruption des contacts personnels tant qu'a duré la guerre. Qutre son
Rapport annuel, la Banque a publié une série de brochures contenant les textes
des lois et décrets relatifs 4 la réglementation des devises dans divers pays et
autres sujets similaires, ainsi que des recueils de documents financiers qui .
semblent avoir constitué des ceuvres de documentation courante fort appréciées,

Au fur et 4 mesure que les circonstances I'ont permis, les contacts directs
ont été repris avec les gouverneurs et auires représentants des banques cen-
trales et, 4 cette occasion, une grande quantité de renseignements détaillés ont
été communiqués qu’il avait été jusque la impossible de fournir.
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La Banque a poursuivi la politique tendant a augmenter la liquidité et la
sécurité de ses placements, méme au prix d'une diminution de ses revenus cou-
rants, Ses avoirs propres en or atteignaient, en fin d’exercice (31 mars 1945),
leur maximum absolu depuis sa création avec 95,2 millions de francs suisses or,
représentant environ 21°%, du total du bilan. Au début des hostilités, le chiffre
correspondant était inférieur a 10 millions de francs suisses or. Apreés s'étre
élevé jusqu'a prés de 470 millions de francs suisses or le 30 juin 1944, le
total du bilan repris aux situations mensuelles s'est abaissé jusqu’a 458,1
millions le 30 novembre, pour ne guére s'écarter ensuite de ce niveau et se

retrouver a 458,7 millions en fin d’exercice,

L’ «or earmarked», comptabilisé hors bilan, dont le chiffre était revenu
de 54,5 millions au début de l'exercice a 47,7 millions le 30 avril 1944, s’est
relevé & 54,8 millions le 31 juillet et s’est maintenu a4 ce niveau jusqu’au
28 février 1945, pour s'établir & 51,4 millions en fin d’exercice.

La comparaison des principaux postes du bilan de la Banque au 31 mars
1944 et au 31 mars 1945 appelle les observations suivantes:

A. Passitf:

Les réserves sont passées de 19,6 a 19,9 millions de francs suisses or et

les «Divers» de 54,3 2 56,2 millions.

Les dépbts des banques centrales pour leur propre compte
se sont élevés, d'une maniére plus ou moins réguli¢re, de 7 millions de francs
suisses or, le 31 mars 1944, jusqu'a 9,5 millions le 31 juillet. Ils revenaient a
6,6 millions le 31 octobre, pour demeurer approximativement & ce niveau jusqu’au
28 février 1945 et finir l'exercice a 7,9 millions.

Les dépdts des banques centrales pour le compte d'autres
déposants ont légérement fléchi au cours de l'exercice: leur volume était

de 1.156.000 francs suisses or le 31 mars 1945 contre 1.273.000 francs suisses

or un an plus t6t.

Les dépdts d’autres déposants ont accusé la méme tendance géné-
rale, mais avec des écarts un peu plus marqués. Aprés s'étre élevé de 1.575.000
francs suisses or le 31 mars 1944 a 1.834.000 le 31 juillet, leur fotal s'est retrouvé
a 778.000 francs suisses or en fin d'exercice.

Quant aux comptes de dépdts bancaires en poids d’or, dont
le total était de 29,6 millions de francs suisses or le 31 mars 1944, ils demeu-
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raient approximativement & ce niveau, sans marquer de fluctuations notables,
jusqu'au 31 octobre 1944, Un retrait assez important les ramenait a 20,1
millions au 30 novembre; aprés une augmentation passagére, leur volume
flechissait progressivement jusqu’a 18,8 millions au 31 mars 1945, minimum
de ['exercice.

Une institution financiére comme la Banque des Réglements Internationaux
doit, non seulement respecter les régles des banques ordinaires, mais encore
accommoder son activité aux politiques monétaires des banques centrales avec
lesquelles elle fait des opérations et aux législations exceptionnelles de guerre
en vigueur dans les différents pays — dont toutes tendent naturellement a com-
pliquer la tache de la Banque. '

Clest ainsi qu'une opération aussi simple que le rembowrsement & une
banque centrale neutre d'un dépdt libellé en une devise tierce a dii donner
lieu 3@ de longues et délicates négociations exigeant des précautions extrémes,
une des difficultés étant que, alors que la Banque des Réglements Internatio-
naux seffor¢ait, bien entendu, de remplir ses propres obligations de la maniére
la plus stricte, les deux pays en question suivaient des politiques financiéres
inconciliables & certains égards. Toutes les possibilités pratiques de rembourse-
ment ont dd étre explorées et un certain nombre d’opérations successives ont
été nécessaires, y compris la conversion en or du dépdt en question, puis,
quelque temps aprés, sa reconversion dans la devise primitive, suivie d’une
nouvelle conversion dans la devise de la banque centrale créancitre, a laquelle
il a été vendu de l'or & un cours conventionnel; le tout permettant 4 la Banque
des Réeglements Internationaux de ne pas débourser une valeur supérieure a
celle qu’ett impliquée I'exécution de son obligation primitive. Un tel exemple
montre bien 3 la fois les difficultés résultant des législations de guerre et des
politiques monétaires contradictoires pour les opérations véritablement les plus
simples avec une banque centrale neutre, Mais cet exemple montre aussi que
la bonne volonté des contractants permet de trouver des solutions pratiques

répondant a toutes les exigences de la situation actuelle.

Le nombre des transactions opérées au titre du réglement des paye-
ments postaux internationaux est & peu prés le méme que pendant
I'exercice précédent, le montant total de ces transferts étant cependant un peu

inférieur. Les événements ont naturellement réduit |'activité dans ce domaine.

Le nombre des comptes de dépdts-or ouverts dans les livres de la
Banque était de 26 au 31 mars 1945, contre 27 un an auparavant.
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Le graphique suivant montre le mouvement mois par mois des principaux
postes du passif depuis le début des hostilités jusqu’au 31 mars 1945.
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B. Actif.

Les modifications intervenues au cours de l'exercice dans la structure des
actifs de la Banque peuvent &tre résumées ainsi: augmentation des avoirs dis-
ponibles d’environ 10 millions de francs suisses or, l'or, l'encaisse-devises et les
fonds & vue augmentant de 31 millions et le portefeuille diminuant de 21 mil-
lions; par ailleurs, réduction des fonds a terme de 18 millions; enfin, les effets
et placements divers demeurent sans changement. Le tableau suivant, établi a
certaines dates caractéristiques, montre l'évolution de 1’or en lingots et du
stock d’or propre de la Banque.

La réduction enregistrée Avoirs et engagements en or de la Banque.

en novembre 1944, aussi bien tock
] T en Dépdts en | ;roniy da la
- par les avoirs en or de la Fin de mois lingots poids d'or nate
Banque que par ses engage_ Milllgns de francs sulssas or
ments poids d’or, est impu- 1944 Mars . .. | 20,6 88,7
. 1 . . - Octobre | . 28.4 20,3
table 4 'opération avec une Novembra . ; 20,1 91,2
banque centrale neutre et | 1945 Mars ... 1140 183 96,2
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dont il a été question plus haut. En ce qui concerne le stock d'or propre de
la Banque, l'augmentation -en a été constante pendant tout l'exercice et le
chiffre de 95,2 millions de francs suisses or atteint & la fin de mars 1945 cor-
respond & son maximum. Une des tendances principales de la politique de la
Banque, dont le bilan est basé sur lor, est en effet, particulitrement dans les
circonstances actuelles, d’étre le plus liquide possible avec une forte position
en métal jaune. |

En méme temps, le total de l'encaisse-devises a enregistré un
gonflement assez considérable. Au cours des cing premiers mois de Pexercice,
c'est-a-dire de la fin de mars a la fin d’aott 1944, il ne s'est pas écarté
sensiblement de son niveau, passant de 17,8 1 18,6 millions de francs suisses
or, Il s'est alors brusquement élevé a 48 millions le 30 septembre, puis s’est
relativement stabilisé pour se retrouver & 46,9 millions & la fin de V'exercice.
Ce fait est dit & certaines mesures prises en vue d’assurer -4 la Banque une
liquidité accrue et, entre autres, de substituer, 2 un placement sur un marché
particulier, une créance directe sur la banque centrale. L'objet de cette mesure
a été de faciliter, le cas échéant, une compensation entre certaines catégories
d’avoirs et d'engagements. .

A la fin de l'exercice, 'ensemble des encaisses or et devises de la
Banque &tait ainsi passé & 161 millions de francs suisses or, contre 136,1
millions un an auparavant et 103,8 millions le 31 mars 1943,

Les fonds & vue placés & intéréts se sont également accrus.
Pendant les cinqg premiers mois de D'exercice, leur chiffre est demeuré
pratiquement sans changement aux environs de 6,9 millions de francs suisses
or; il est passé le mois suivant & 12,8 millions, le 30 septembre, et n’a guére
accusé de variations jusqu'a la fin de l'exercice, date a laquelle il atteignait
13,1 millions. La également, lintention de la Banque a été de substituer des
créances directes # vue & des avoirs en portefeuille.

Si une telle évolution accroit la liquidité de la Banque et réduit ses
risques, elle exerce, toutefois, des effets moins favorables sur sa capacité de
réaliser des bénéfices.

Le résultat de ces mesures a été nécessairement de réduire sensiblement
le portefeuille de la Banque. Les effets et acceptations ont diminué de
11 millions de francs suisses or et les bons du Trésor de 10 millions en cours
d’exercice. L'évolution des divers postes du portefeuille ressort d’une com-
paraison avec celle de I'encaisse, des fonds & vue et des fonds 3 terme placés
& intéréts; le tableau suivant, établi & certaines dates caractéristiques, permet
d’exercer cette comparaison. '
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Divers postes du bilan.

ment en lumidre la diffe-
rence entre l'évolution au
cours des cihg premiers

mois de l'exercice, d'une
part, et des sept derniers
mois, de l'autre. [l con-
vient d’ajouter que, pendant

En Fonds [Effets ot | Bons Fonds
- 4 accepta- du a
Fin de mols calsse vue tions Trésor terme
Milllong de francs sulsses or

1944 Mars . . . 178 6,9 81,3 24,1 211
Acdt . . . 18,6 6,7 B8l.4 19,9 21,0
Septembre 48,9 12,8 58,2 14,4 16,0
Décembre . 45,5 21 58,2 14,5 15,0

1948 Janvier . . 44,9 12,8 85,0 12,3 89
Mars . . . 46,9 13,1 703 140 2,7

le premier trimestre de

1945, quelque 12 millions de francs suisses or ont été prélevés sur les fonds a
terme pour é&tre investis en portefeuille. Le montant détenu sous forme de fonds a

terme atteignit son maximum de !exercice le 30 juin 1944 avec 21,6 millions de

francs suisses or, pour retomber a son minimum de 2,7 millions le 31 mars 1945,

Les effets et placements divers gétablissent au méme niveau

de 197,5 millions de francs suisses or au début et a la fin de I'exercice,

ayant enregistré leur minimum de 197,3 millions le 30 mai et leur maximum de

200,6 millions le 31 décembre 1944,

Le graphique suivant montre le mouvement mois par mois des principaux
postes de l'actif du bilan depuis le début des hostilités jusqu’au 31 mars 1945,
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L'aspect pratique de la liquidité de la Banque est montré par le tableau

ci-aprés.
Alors que les avoirs propres

Proportion des divers actifs. que la Banque détenait en Suisse,

31 mars | 31 mars | tant en francs suisses (espéces et
Bilan au: 1944 1945 teuill , . I
Seeease portefeuille) qu’en or, étaient rela-
. , :
or on iingots . . . . . .. | 253 24 tivement f‘aibles. en aolt 1939, ils
Encaisse, fonds & vue et porte- représentaient, au 31 mars 1945,
feullle réescomptable . , . 27y a4 o R
Fonds A term e, offets ot place- P]us de 60 /lJ du capltal versé de
divars, . : , . .
ments divers, autres actifs i &7 la Banque. Cette augmentation
Total ., . . 0.0 100,0 . ’
sensible résultait surtout du trans-

fert en Suisse de l'or provenant du remboursement des placements de la
Banque auprés de la Banque d'ltalie, comme il a été mentionné dans le quator-
zitme Rapport annuel de la Banque des Réglements Internationaux.

En ce qui concerne les placements en cours de la Banque, diverses
mesures de précaution ont été prises pendant l'exercice en vue d'assurer la
continuation de certains d'entre eux méme si, pour des raisons provenant des
événements militaires, les relations avec les banques centrales des marchés en
question venaient a étre interrompues — ce qui s’est effectivement produit peu
aprés la cléture de l'exercice 1944—45. Toutes mesures conservatoires possi-
bles ont donc été prises pour garantir les placements de la Banque, indépen-
damment des garanties juridiques d'ordre général que la Banque posséde, en
vertu plus spécialement des Accords de La Haye de 1930.

Sauf dans un cas, tous les intéréts courus sur les placements de la Ban-
que ont été intégralement transférés jusqu'a fin mars 1945. Le montant total
du portefeuille de la Banque en Bons du Trésor de divers Etats, qui comprend
&galement les intéréts courus, mais non encore réglés, s'est a nouveau légére-
ment réduit, tant par le jeu des amortissements contractuels qu’a la suite de
'aboutissement de négociations qui ont permis de recevoir les intéréts en re-
tard. Dans deux cas, ces négociations portaient également sur une modification
de la forme des placements en question; I'une de ces négociations a abouti;
l'autre est encore en cours.

Les crédits consentis avant la guerre par la Banque des Réglements Inter-
nationaux & la Banque Nationale de Hongrie ont été de nouveau réduits, a la
suite de remboursements partiels additionnels. Le volume en a été ramené a
un montant inférieur au total des fonds déposés par la Banque Nationale de
Hongrie a la Banque des Réglements Internationaux. En fait, il ne représentait
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plus, le 31 mars 1945, qu'un peu plus de la moitié du total subsistant & la fin
de l'exercice précédent et moins de 10°%, du total correspondant a la fin

d’actt 1939,

Malgré toutes les difficultés, la Banque a traité, au cours de I'exercice,
certaines opérations sur or offrant les garanties habituelles. Par contre, les
opérations destinées a faciliter le commerce international qu'elle
effectuait antérieurement ont pratiquement disparu.

*
* *

A peine I'exercice de la Banque sous revue était-il clos que les hostilités
prenaient fin en Europe, puis, quelques mois plus tard, en Extréme-Orient. Dans
ces conditions, le moment semble venu de comparer les éléments prin-
cipaux du bilan de la Banque au 31 aott 1939 et au 31 mars 1945.

Entre ces deux dates, le total des ressources de la Banque a subi
une réduction d’environ 10%,, soit d'un peu plus de 50 millions de francs
suisses or. Comme le montre le graphique de la page 179, cette réduction pro-
vient, pour la plus grande part, de certains retraits opérés sur les dépdts
volontaires des banques centrales. Ces retraits, qui ont porté principalement
sur des dé&pdts & court terme, n'ont pas soulevé de difficultés particulieres, la
Banque possédant d'amples avoirs immédiatement disponibles dans les monnaies
des marchés en question.

Dans la gestion de ses actifs, la Banque a pu obtenir, pendant toute
la guerre, le transfert de tous les intéréts dus sur ses placements, en dépit de
certains retards dans quelques cas. La Banque a é&té a2 méme d'utiliser les
possibilités de compenser ses propres créances par les remises quelle avait a
faire dans les pays débiteurs, cette compensation ayant été possible spéciale-
ment & l'occasion du payement des dividendes. En raison des difficultés tenant
aux législations exceptionnelles de guerre, les Assemblées générales successives
de la Banque ont, a partir de 1941, adopté comme instrument de payement
effectif des dividendes de la Banque la monnaie du pays de résidence de
I'actionnaire, seule solution applicable dans tous les cas.

Cette méthode de payement a eu évidemment pour conséquence de faci-
liter les transferts de fonds a la Banque sans lesquels il ne lui aurait peut-éire
pas été possible de recevoir tous les revenus nécessaires & la distribution des
dividendes respectifs. La procédure adoptée permettait, en outre, de faire le
payement du dividende déclaré notamment dans les pays occupés pendant les
hostilités, sans remises effectives de devises (remises qui auraient pu bénéficier
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en fait aux autorités d’occupation). Le but de la politique que la Banque a
poursuivie -avec ténacité pendant toute la guerre a été de défendre ses inté.
réts et ceux de ses actionnaires en évitant toute mesure contre laquelle eussent
pu s'élever les pays belligérants et qui eQt pu, par conséquent, compromettre
la position morale de la Banque.

La Banque a pu, non seulement obtenir le transfert d'intéréts gagnés sur
ses placements, mais encore améliorer la position de ses avoirs propres. Les
faits principaux dans ce domaine sont les suivants: gréce aux accords passés
contractuellement depuis plusieurs années avant 1939, la Banque a pu prendre
des mesures pour la conversion en or de tous ses placements sur le marché
italien; elle a pu, en outre, réduire considérablement les crédits consentis en
1931 3 la Banque Nationale de Hongrie, si bien que le montant, comme il a
été dit plus haut, en est maintenant inférieur aux fonds déposés a la Banque
par la Banque Nationale de Hongrie; enfin, la plus grande partie des avoirs
de la Banque auprés de la Banque de Pologne a été remboursée par voie de
compensation, '

Des remises suffisantes d'or et de devises ont été obtenues du marché
allemand pour assurer le transfert de tous les escomptes et intéréts gagnés
pendant Ja période de guerre et réduire légérement le total des placements
faits sur ce marché en 1930 et en 1931, par application des Accords de La
Haye. Observant en cela les principes de sa politique générale, la Banque s’est
fait donner 'assurance que I'or qui lui était cédé, en vue d’effectuer les trans-
ferts de ses avoirs en Allemagne, appartenait déja a4 la Reichsbank avant la
guerre. Ses dossiers portent mention du fait qu'elle a regu cette assurance,

En résumé, en dehors des placements de caractére particulier faits en
vertu desdits Accords de La Haye (et qui bénéficient des garanties qui y sont
prévues), tous les actifs de la Banque — c’est-d-dire tous les actifs résultant
de placements de caractére commercial faits volontairement par la Banque —
sont couverts par les meilleures garanties possibles, grace aux divers arrange-
ments intervenus et aux remboursements obtenus. Au total, du 31 aodt 1939
au 31 mars 1945, les actifs liquides de la Banque sur les marchés américain,
britannique et suisse en or, en dollars ou en francs suisses ont été ainsi acerus

de plus de 117 millions de francs suisses or.
2. Fonctions de mandataire (trustee) et d’agent financier exer-
cées par la Banque.

Au cours de Pexercice écoulé, aucun changement ni fait nouveau n'ont
affecté les fonctions de mandataire (trustee} et d’agent financier de la Banque.
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Toutefois, les trustees de 'Emprunt Extérieur Allemand de 1924 et la Banque,
agissant comme trustee de I'Emprunt International 57/,°', 1930 du Gouverne-
ment Allemand et de 'Emprunt International de la République Fédérale d’Au-
triche 1930, ont adressé des letires aux divers gouvernements intéressés pour
appeler leur attention sur les garanties et priviliges attachés aux emprunts
respectifs et demander que tous les droits des détenteurs d’obligations soient
respectés dans toutes les mesures qui seront prises a l'avenir en vue d’assurer
le réglement des réparations et autres revendications sur I’Allemagne.

3. Surplus et son affectation,

Le solde de 1’exercice, aprés provision pour charges éventuelles, s'éléve a
4.429.562,41 francs suisses or, contre 3.253.903,12 francs suisses or pour le
quatorziéme exercice social, le franc suisse or étant défini a4 larticle 5 des
statuts de la Banque comme équivalant & 0,290 322 58... gramme d'or fin.
Aux fins de I'établissement du bilan au 31 mars 1945, les avoirs et engage-
ments en monnaies étrangéres ont été convertis en francs suisses or selon les
cours de change cotés ou officiellement fixés a cette date. Tous les avoirs sont
évalués aux cours du marché ou au-dessous s’il y a cotation, sinon, a leur
valeur d’achat ou au-dessous.

Le Conseil d’Administration a décidé qu'il est nécessaire, vu les circons-
tances exceptionnelles, de constituer une provision aussi forte que possible en
prévision de charges éventuelles; il n'est donc pas & méme, & I'heure actuelle,
d’inviter |'Assemblée générale annuelle a4 «décider les affectations aux réserves
et aux fonds spéciaux, et se prononcer sur la déclaration d'un dividende et
son montant» comme il est prévu a article 48b) des statuts de la Banque. Le
solde de 4.429.562,41 francs suisses or a donc é&té transféré au compte d’at-
tente spécial 1944—45. En consé'quen.ce de cette décision, et en tenant compte
des dividendes réduits des exercices sociaux 1942—43 et 1943—44, le total des
dividendes déclarés reste inférieur de 58 francs.suisses or par action aux divi-
dendes cumulatifs de 6°/, prévus a l'article 53b) des statuts, soit, au total, de
11.600.000 francs suisses or.

Les comptes de la Banque et son quinziéme bilan annuel ont été diiment
vérifiés par MM. Price, Waterhouse et Cie, Zurich, comptables assermentés.
Copie du bilan est donnée A& ’Annexe |, ainsi que le rapport des commissaires-
vérificateurs certifiant qu’ils ont obtenu toutes les informations et explications
demandées, et que le bilan et les notes qui l'accompagnent représentent
I'expression comptable exacte du résultat des opérations de la Banque,
tel qu'il ressort de ses livres. Le compte de profits et pertes est reproduit
a4 I'Annexe IL



— 186 —

4. Modifications dans la composition du Conseil d’Adminis-
tration.

Depuis décembre 1944, les modifications suivantes ont été apportées & la
composition du Conseil d’Administration. Lors de sa nomination, le 4 janvier
1945, au poste de Gouverneur de la Banque d’ltalie, le Sénateur Luigi Einaudi
est devenu Administrateur d'office. Le Sénateur Einaudi a désigné le Professeur
P. Stoppani pour exercer les fonctions de suppléant. Le second Administrateur
italien n'a pas encore été nommé,

En avril dernier, M. Maurice Frére, Gouverneur de la Banque Nationale
de Belgique, a nommé M. Camille Gutt, en vertu de l'article 28 2) des statuts,
second Administrateur de nationalité belge. M. Ernst Weber, Président de la
Direction générale de la Bangue Nationale Suisse a été réélu en juin 1945, en
vertu de l'article 28 3) des statuts, pour une nouvelle période de trois ans.
Certains membres du Conseil ont été désignés & nouveau en mai 1945, par
application de 'article 28 2) des statuts,

Une liste des membres du Conseil en fonctions en septembre 1945 figure
4 la fin du présent Rapport.

La Banque a été profondément éprouvée, en novembre 1943, par le décas
de M. S. E. Goodwin, Chef des services comptables de la Banque. M. Goodwin
occupait ce poste important depuis la fondation de la Banque en 1930; grace
a ses capacités professionnelles et 4 sa longue expérience, il avait rendu de trés
précieux services a la Banque.

Conclusion.

Plus encore que la guerre précédente, celle qui vient de finir a provoqué
le développement et le perfectionnement du systéme de contréle de I'Etat, et
cela méme dans des pays ou, avant 1939, les interventions de ce dernier avaient
été relativernent rares. 1l s’agit maintenant de décider dans quelle mesure il
convient de supprimer ces contrdles ou de les maintenir ou, peut-étre, de les
transformer pour les adapter aux circonstances du temps de paix.

Le terme de «contrdle» est souvent employé dans un sens trés vague
et indique toutes les formes d'«intervention de IEtat», y compris méme les
mesures prises en vue d'accroitre le volume du pouvoir monétaire d’achat.
Mais, pris dans son sens courant, le terme de contrdle implique une sélection,
le pouvoir de refuser ou d’approuver. Dans ce sens, le contréle a un caractére
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restrictif; il n'implique pas des initiatives nouvelles, mais intervient plutét pour
freiner et limiter. C'est pourquoi le contrdle est particuliérement utile en période
de réarmement intense et de guerre, alors qu'il s’agit de restreindre autant que
possible la consommation civile pour consacrer les ressources de la nation prin-
cipalement & leffort de guerre. .

Conformément aux idées qui avaient cours vers la fin de la premiére
guerre mondiale, le contrdle a été rapidement supprimé et cette mesure a été
suivic d'une reprise remarquable de I'activité économique de 1919 a 1920; mais
un mouvement de hausse des prix de caractére inflationniste s'étant développé
sur un plan paralltle, le succés initial a été suivi d’un revirement brusque. Ce
revirement a été spécialement violent dans les pays qui é&taient revenus a la
parité-or de leurs monnaies d’avant 1914. La production a diminué de volume
tandis que le chdmage augmentait; d'autre part, la majorité des profiteurs de
guerre ont perdu les gains acquis par eux pendant la guerre et les titulaires
de dépdts dans les caisses d'épargne, de polices d’assurances, ete. ont vu leurs
créances financiéres récupérer la majeure partie de leur pouvoir d’achat. La
justice sociale était en gros satisfaite, et 'on comprendra I'importance psycho-
logique de ce fait si I'on compare les répercussions ressenties dans les pays ou
une inflation persistante a dépouillé les souscripteurs, en général patriotes, de
fonds d’Etat au profit de ceux qui, 3 la suite peut-étre d'achats spéculatifs,
possédaient des biens réels (« Sachwerte »).

L’évolution a été& pénible et les pertes ont été lourdes; et pourtant, malgré
tous les inconvénients d'une atténuation prématurée du contrble et de vastes
fluctuations des prix, une base satisfaisante a &té créée qui a permis un dévelop-
pement considérable de la production de 1923 a 1929, Et si ce mouvement a été
interrompu, il ne faut pas oublier que la baisse des prix, dont le début date de
1929, s'est déclenchée hors d'Europe; elle a été due, en partie au moins, 4 un
pouvoir d’achat insuffisant en comparaison de ['accroissement rapide de la
production des marchandises et des services. Un contréle, sous la forme de
restrictions, n'elit pu prévenir une crise; en mettant les choses au mieux, il
et tout au plus ralenti le mouvement d'expansion économique, ce qui, tout
compte fait, est la pire des conséquences d’une intervention de PEtat.

Le contrdle a &té cette fois-ci infiniment plus efficace que pendant la guerre
précédente; de la vient que le public a été moins hostile aux diverses mesures
qui lui ont été imposées et que le cercle s'est trés élargi de ceux qui ont é&té
nettement plus favorables a l'intervention de I'Etat. Toutefois, il ne faut pas
passer sous silence le fait que les mesures de contrdle masquent souvent des
bouleversements profonds, dans les é&changes internationaux, par exemple, et,
d'une maniére plus générale, dans les relations entre les différentes branches
de la production. En effet, la guerre a stimulé Pactivité de certaines industries,
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alors que d’autres, plus spécialisées dans la production du temps de paix (la
construction de maisons d’habitation, par exemple), restaient loin en arriére.
On commetirait une grave erreur si 'on supposait que le maintien du contréle
pourrait combler cet écart, effacer les autres disparités et donner au pays les
moyens d’éviter les ajustements souvent pénibles mais nécessaires pour rétablir
'équilibre.

Dans la vie économique d'un pays, la source génératrice d’énergie a évi-
demment un réle plus important que le frein. Toute économie doit comprendre -
un élément actif, une force dynamique. En régime de capitalisme
d'Etat (qui, dans l'ordre naturel des choses, semble &tre la vraie forme de
société collectiviste, puisque I'accumulation de capital est essentielle & la civili-
sation moderne), ce sont les décisions prises par I'Etat et les autres autorités
qui fournissent cette force dynamique. Dans les plans annuels ou quinquennaux
ou de toute autre durée qui ont été é&laborés, certaines ressources définies (ex-
primées en monnaie) sont affectées & la production de diverses marchandises
et & la construction de nouvelles usines, de maisons d’habitation, etc., la main-
d’ceuvre et les autres agents d’exécution recevant alors I'ordre de procéder aux
travaux. Cela signifie qu'il faut tout d'abord que les ressources disponibles
soient réparties dans une proportion convenable entre les différentes entre-
prises prévues par les plans; d'autre part, indépendamment des exceptions qui
peuvent avoir &é expressément stipulées dans ces plans, il faut que les diverses
entreprises de I'Etat soient administrées de maniére & montrer un «bénéfice »
correspondant a la différence entre les prix de vente des produits et leur coiit
de production. Il faut qu'un bénéfice soit réalisé pour que puissent étre déter-
minés de fagon correcte les prix des marchandises produites; le bénéfice cons-
titue également une preuve du rendement; enfin, c’est en grande partic de
ces bénéfices que dépend I'existence des institutions publiques qui ne sont pas
directement engagées dans la production ou sa distribution (administrations
d’Etat, hopitaux, écoles, par exemple). La réalisation de bénéfices n'est pas
purement et simplement un principe de comptabilité, elle est une nécessité
économique a laquelle les activités de I'Etat elles-mémes ne peuvent se sous-
traire. Nulle part ce principe n'est plus nettement reconnu qu'en U.R.S.S., o0
I'on a, en outre, introduit le systéme de la rémunération individuelle d’aprés
le rendement, qui comporte différents barémes pour différents types de travaux,
le tout en vue de stimuler I'effort et, en conséquence, d’accroitre la production
nationale,

Dans une société qui repose sur ’entreprise privée et qui
est soumise au mécanisme des prix, la force dynamique est fournie
directement par la rémunération sous forme d'un profit, déterminé par le niveau
des prix de revient et le volume de la demande effective (qui dépend en
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dernier lieu des consommateurs, au nombre desquels le gouvernement occupe une
place importante). Dans le systtme en vigueur pendant la guerre, alors que,
du point de vue économique, la tiche était relativement simple, les autorités
ont trouvé qu'il était dans l'intérét du public de fixer des prix suffisants pour
couvrir les frais de production et permettre un taux de bénéfice raisonnable.
Le planisme tr2s poussé, si caractéristique des économies de guerre, a été, en
fait, appliqué d’une maniére qui a incité |'entreprise privée & donner son ren-
dement maximum. On a ainsi compris qu’il n’y a pas nécessairement d’incom-
patibilité logique ou autre entre le planisme d'une part et l'activité de Ventre-
prise privée de l'autre; mais il faut que le planisme tienne compte du fait
qu'on ne peut, dans une telle société, se passer du stimulant qu'est le profit
si I'on veut que le progrés économique se poursuive. Il est raisonnable qu’afin
d’éviter une évolution qui ne serait pas souhaitable, on prenne des mesures se
traduisant par un contrdle et l'octroi de stimulants positifs en cas de nécessité;
mais si un systéme de contrdle ou toute autre intervention devait faire obstacle
a l'activité privée, il enléverait & une société fondée essentiellement sur I'entre-
prise privée sa source génératrice d’énergie sans la remplacer par aucune autre
force dynamique.

Dans les pays de I'Europe occidentale et dans le Nouveau Monde, les
entreprises privées représentent encore nettement plus de 809, de chaque
économie nationale. Le reste représente les entreprises de I'Etat (qui en posséde
les biens d'investissement), dont toute l'activité dépend naturellement des décisions
des autorités publiques.

Aujourd’hui, il n'existe pas de systéme absolument «pur»; partout on se
fie 4 la fois a l'effort des particuliers et a linitiative des autorités publiques,
bien que dans une mesure et suivant des méthodes qui différent d'un pays a
I'autre. Mais cela ne doit pas empécher d'admettre qu'il faut dans chaque
domaine particulier laisser libre carritre & la force génératrice d’énergie qui lui
est propre, sinon I'on s'exposera au grave danger d'une stagnation comme la
période d’entre les deux guerres en a donné plus d'un exemple.

La paix revenue, il faudra satisfaire aux besoins variés et multiples du
public pour relever le niveau de vie, et le fait méme que le besoin de mar-
chandises est si grand facilitera vraisemblablement le développement écono-
mique. Il faudra s’efforcer alors d'utiliser intégralement l'occasion ainsi offerte
pour que les progrés techniques réalisés a notre époque se traduisent par un
relévement du niveau du bien-étre réel.

THOMAS H. McKITTRICK,
Président.
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BILAN AU

EN FRANCS SUISSES OR (UNITéS DE 0,20032258. ..

ACTIF
%
I. OR EN LINGOTS . . . . . . . . . 114.042.980,79 249
1. ENCAISSE
A la Banque et en compte courant dans -
d'autres Banques . . . . . . . . . 46,937,326,55 102
. FONDS A VUE placés a intéréts . . . . 13.061.270,56 2,8
IV. PORTEFEUILLE REESCOMPTABLE
1. Effets de commerce et acceptations de
Banque . . . . . . . . . . . . 70.285.466,11 15,3
2. Bons du Trésor . . . . . . . . . 14.033.668,78 3,1
84.319.134,89
V. FONDS A TERME placés & intéréts
A 3 mois au maximum . . . . . . . . 2.748.84591 0,6
VI. EFFETS ET PLACEMENTS DIVERS
1. Bons du Trésor . . . . . . . . . 79.334.391,13 17,3
2. Effets de Chemins de fer et de I'"Adminis-
tration des Postes, autres effets et place-
ments divers . . . . . . . . . . 118.201,561,38 258
197.535.952,51
VI AUTRES ACTIES . . . . . . . . . .« « . . . . 79.812,31 0,0

NOTE 1 — Les avoirs que la Banque détient en or sur chacune des places oni des
dépdts en or sont exigibles, ou sous forme de fonds & vue et a court terme
dans les mémes monnaies que les dépdts correspondants dépassent large-
ment dans tous les cas les dépdts dont il s'agit (Articles IV et V du Passif).

L'emploi des avoirs en dollars et en lingots d’or détenus aux Etats-
Unis est soumis, en vertu de la législation de guerre & une licence de la
Trésorerie des Etats-Unis. En ce qui concerne les avoirs placés dans des
pays dont les monnaies sont soumises & des restrictions de change, les
gouvernements intéressés ont déclaré, soit en vertu d'actes spéciaux, soit
comme signataives de 'Accord de Le Haye de 1930, qui régit les droits
et obligations de la Banque, que la Banque ne fera «l'objet d’aucune dis-
position établissant une incapacité quelconque ou d’aucune mesure restric-
tive telle que censure, réquisition, enlévement ou confiscation en temps
de paix ou de guerre, représailles, interdictions ou restrictions a l'expor-
tation de I'or ou de devises ou de toute autre mesure analogue». En outre,
prés de 50°%, des avoirs restants, aprés avoir défalqué des investissements
effectués en Allemagne le montant du Dépét du gouvernement allemand,
sont couverts par des contrats spécisux garantissant leur valeur-or.

Les engagements de la Banque au titre des dépdts au Compte de
Trust des Annuités ne sont pas claivement établis, mais ils figurent dans
le bilan pour leur montant maximum en franes suisses or.

Les éléments d'actif ou de passif en monnaies diverses ont &t portés
au bilan aprés avoir été convertis en francs suisses or sur la base de
cours de change cotés ou officiels afférents & leurs monnaies respectives.

NOTE I — Les dividendes déclarés avant la date du bilan sont inférieurs de
20,50 francs suisses or par action aux dividendes cumulatifs de 6 %/ prévus
a l'article 53b) des statuts, soit de 4.100.000 francs suisses or au total, 458.725.323,52 100,0

A MESSIEURS LES MEMBRES DU CONSEIL D'ADMINISTRATION ET
ACTIONNAIRES DE LA BANQUE DES REGLEMENTS INTERNATIONAUX A BALE.

Conformément 3 l'article 52 de ses statuts, nous avons examiné les livres et les comptes de
obtenu toutes les informations et toutes les explications que nous avons demandées et qu'a notre
exacte et correcte de la situation des affaires de la Banque, exprimée en francs suisses or définis ci-

ressort de I'examen des livres mis & notre disposition et

ZURICH, le 27 Avril 1945,



31 MARS 1945

GRAMMES D'OR FIN — ART. 5 DES STATUTS)

ANNEXE |

%
1. CAPITAL
Capital autorisé et émis:
200.000 actions de 2.500 frs. suisses or chacune 500,000,000, —
libérées de 25% . 125000000 | 272
Il. RESERVES
1. Fonds de Réserve Légale . 6.527.630,30
2. Fonds de Réserve Générale 13.342.650,13
19.870.280,43 4,3
. DEPOTS A LONG TERME
1. Dépéts au Compte de Trust des Annuités 152.606.250,— 333
2. Dépét du Gouvernement allemand . 76.303.128,— 166
i 228.909.375,—
Iv. DEPOTS A COURT TERME ET A VUE
{diverses monnaies)
1. Banques Centrales pour Jeur compte:
Avue . . . . . . . ... 7.928.441,87 1,7
2. Banques Centrales pour le compte d’autres
déposants:
Avee . . . . L0 1.156.488,36 0,3
3. Autres déposants:
a) A 3 mois au maximum . . . . . 87.634,09 1 00
b) Awee . . . . . . . . ... 690.826,60 02
778.460,69
V. DEPOTS A COURT TERME ET A VUE
{or)
1. A 3 mois au maximum . . . . . . 249.756,32 01
2 Awe . .. .. L. L. L. 18.592.020,52 40
18.841.776,84
V1. DIVERS 56.240.500,33 12,3
458.725.323,52 100,0

la Banque, pour l'exercice social ayant pris fin le 31 mars 1945, Nous déclarons que nous avons
avis le bilan ci-dessus et les Notes qui I'accompagnent sont établis de maniére & donner une vue
dessus pour la contre-valeur des diverses monnaies utilisées, pour autant que cette situation
‘des explications ou renseignements qui nous ont été donnés,

PRICE, WATERHOUSE & Co,




COMPTE DE PROFITS ET PERTES

pour I’exercice social clos le 31 Mars 1945

ANNEXE |

Francs suisses or

Revenu net provenant de 'utilisation du capital de la Banque et des dépdts qui Iui ont
été confiés, aprés déduction d'une provision pour charges éventuelles

Commission de la Banque en qualité de Mandataire (Trustee) (ou Agent Financier
des Trustees) d’Emprunts Internationaux

Droits de transfert .

Frais d’administration: _
Conseil d'Administration -— indemnités et frais de voyage . . . . 7347799
Direction et personnel — traitements et frais de voyage . . . . . 142546862
Loyer, assurance, chauffage, éclairage et eau. . . . . . . . . 9404434
Fournitures de bureau, livres, périodiques . . . . . . . . . . 12444198
Téléphone, télégraphe et frais postaux . . . . . . . . . . . . 2874027
Rémunérations d’experts (Commissaires-Vérificateurs, interprétes, etc)  12.186,34
Imposition cantonale . . . . . . . . . . .. . . . . . 3542150
Droits d’abonnement sur 'émission francgaise des actions de la Banque 23.747,850

Divers . . . . + . + . +« « +« « 4 « « v « « & .+ .+ . 5288350

6.238,892,80

60.851,05
M,
6.299.774,85

1.870.212,44

Le Conseil d'Administration a décidé qu'il est nécessaire, vu les circons-
tances exceptionnelles, de constituer une provision aussi forte que
possible en prévision de charges éventuelles; il n'est donc pas & méme,
a ’heure actuelle, d'inviter I’Assemblée générale annuelle a « décider
les affectations aux réserves et aux fonds spéciaux et se prononcer
sur la déclaration d'un dividende et son montant» comme il est
prévu a l'article 48b) des statuts de la Banque. En conséquence,
le Conseil a décidé de verser & un compte d’atiente spécial i944—45
le solde de

4.429.562,4

4.429.562,41



CONSEIL D'ADMINISTRATION *

Ernst Weber, Zurich, Président.
Baron Brincard, Paris.
Lord Catto of Cairncatto, Londres.
Prof. Luigi Einaudi, Rome.
Maurice Frére, Bruxelles.
Camille Gutt, Bruxelles.
Emmanuvel Monick, Paris,
Sir Otte Niemeyer, Londres.
Ivar Rooth, Stockholm.
Dr. L. J. A. Trip, Amsterdam,
Marquis de Vogiié, Paris.

Suppléants

Hubert Ansiaux, Bruxelles,
Cameron F. Cobbold, Londres,
Prof, P. Stoppani, Genéve,

DIRECTION

Thomas H. McKitfrick, Président,

Roger Auboin, Directeur Général,

Paul Hechler, Directeur Général Adjoint,
Dott. Raffaele Pilotti, Secrétaire Général,

Marcel van Zeeland, Directeur.,

Dr. Per Jacobsson, Conseiller Economique.

“* En ce qui concerne les Administrateurs allemand et japonais, les conséquences juridiques
de la situation, 4 la date du présent Rapport, restent & déterminer.

Le second Administrateur italien n’avait pas encore été désigné & la date du présent
Rapport.

Automne 19435,



