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I N T R O D U C T I O N 

NOTION DE LA BALANCE DES COMPTES 

ET DE LA BALANCE 1DES PAIEMENTS 

La notion de la balance des comptes a été maintes fois 
définie pat beaucoup d'auteurs dont certains (1) n'ont cependant 
pas pria soin d'établir une distinction, dans leur définition, entre 
cette notion et celle de la balance de» paiements. Cette confusion 
se manifeste aussi dans les commentaires de preise où cet deux no­
tions ont souvent été considérées comme identiques. Cependant, la 
différence est établie par nombre d'économistes. Il en est ainsi de M. 
Aftalion (2) qui l'a indiquée clairement de la façon Buivante: 

«La balance dei comptes d'une année donnée, dit il, c'est 
la balance des créances et des dettes nées des échanges de mar­
chandises et services avec l'étranger durant l'année considérée, 
auxquelles s'ajoutent les créance! et les dettes nées de faits anté­
rieurs, mais au règlement, desquelles on doit normalement s'atten 
dre dans lad i te rannéo Alors, que «la balance des paiements c'est 
la balance de tout ce qui donne lieu à règlement entre un pays et 
l'étranger. Elle comprend d'abord tout ce qui entre dans la balance 
des comptes ou, simplement,, le solde créditeur ou débiteur de certe 
balance. Et elle comprend, en outre, tous les mouvements de capi­
taux et d'or qui n'entrent pas dans la balance des comptes, en par­
ticulier tous les mouvements d« capitaux et d'or que nécessite l'­
existence d'un solde créditeur ou débiteur de la balance des com­
ptes, tous les placements nouveaux.» 

(I) Meynial, Ia balancedes comptes de quelques grands pays 
industriels. 

(2Ì Attalion, l'équilibre dans les relations économiques in­
ternationales. p. 6-10. 
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La distinctioD entre balance des compteB et balance dea paiements 

feposedonc principalement, pour M. Aftaliou. sur lea mouvements de 

capitaux (1) et d'or qu'il exclut de la balance des comptes et inclut 

dans la balance dei paiements. Les mouvements de capitaux et d'or 

étant exclus de la balance des comptes, celle-ci Eera donc de nature, 

d'après l'auteur des définitions, à laisser un soldo déficitaire ou ex< 

cédentaire. Par contre, la balance des paiements portant sur l'ensem­

ble des règlements, y compris les mouvements d'or, se presente en 

principe, hormis le cas d'insolvabilité, en équilibre. 

De son côté, M. Nogaro (2) évoque aussi, en définissant ba­

lance des comptes et balance des paiements, une idée semblable à 

celle de M. Aftalion en ,ce qui concerne le déséquilibre de -la, 

balance des comptes et l'équilibre de . la balance des paie­

ments. «La balance des compteB, écrit M.=Nogaro, est- la ba­

lance active ou passive de l'ensemble des transactions avec l'exté. 

rieur, commerciale, ou financière, et la balance des, paiements, la 

balance des comptes complétée par l'addition, à l'actif ou au pasiif, 

selon le cas, de la somme nécessaire pour parfaire l'équilibre. Cette 

somme doit, eu principe être payée en monnaie.» 

On voit cependant.que Ia balance des comptes de M. Nogaio 

diffère de ce'le. de M. _ Aftalion, en ce sens que. la balance de ce 

(1) M. Aftalion n'exclut, en effet, de là balance des com­
ptes que les seuls mouvements nouveaux de -cepitaùx lorsqu'il 
écrit dans son ouvrage> Monnaie,* prix et .chango, page 469, 
; . . . . on y ajouterait (à Ia balance des comptes) les créances et 
les dettes résultant d'opérations anciennes, intérêts de capitaux 
placés au dehors, ou le cas échéant, remboursement convenu des 
capitaux, mais on exclura les placements nouveaux en capitaux ef­
fectués durant l 'année par les étrangers dans le pays ou par les 
nationaux à ! 'étrangers*. 

Quant aux mouvements de l 'or, ils ne doivent être InCIuS1 

d'après M. Aftalion, dans la balance des paiements que lorsque 
le métal jaune sert à des fins monétaires et "réglemer.taircs, lors-
qu ' i l est envoyé, par exemple, en paiement par un débiteur. Au­
trement,, l'or considéré comme marchandise entre, comme.-n'im­
porte quelle autre marchandise, dans la balance des comptes (l 'é­
quilibre .dans les relarions économiques internationales. p , 8 ) . 

( 2 ) ' N o g a r o , cours d'économie politique, deuxième partie, 
p . 3 8 4 . • • • " • • ' • 



dernier exclut, avons—:nous VU, les mouvements de capitaux, et rd of. 

alors que celle de M. Nogaro les inclut. 

Bien d'autres auteurs ont également contribué à la définition 

dee notions de balance des comptes et de balance des paiements. Il 

en est ainsi de M. Byé (1) qui entend par balance des paiements 

«un compte qui enregistre la valeur des échanges, des services pro­

venant des biens ou des personnes, effectués entre un payB et l'é­

tranger, en une période donnée, généralement urie année?. D'après 

l'auteur, la balance des paiements comprend, outre la balance des 

comptes (ensemble des créances et des dettes internationales à l'ex­

clusion des mouvements d'or), la balance des espèces internationa­

les, c'est—à—dire la balance des règlements effectués par espèces 

monétaires comme l'or et l'argent. En d'autres termes, «la balance 

des paiements internationaux d'un pays comprend l'ensemble de tous les 

paiements réglés, soit par voie de compensation, soit par voie de transfert 

d'espèces internationales, à l'actif ou au passif du pays dans la pério­

de considérée.» Cette balance sera nécessairement équilibrée, selon 

M. Byé: Le pays qui reçoit des marchandises et services .étrangers 

doit s'acquitter de sa dette en vendant au dehors des marchandi­

ses et; services pour se procurer les devises nécessaires au règlement 

de ses achats à l'extérieur (compensation). Le solde de cette opéra-" 

tion sera réglé par paiement en espèces internationales. Ainsi «l'ac­

tif de la balance des paiements, conclut M. Byé, sera nécessairement 

égal à son passif et le solde nul.» 

D'autres formules, plus simplifiées, ont été adoptées par cer­

tains auteurs. Ainsi» l'économiste suédois. M, Ohlin (2) définit la 

balance des paiement« comme Ia «balance de toutes les transactions 

internationales qui doivent être réglées pendant une période détermi­

née, généralement une année.» 

Il convient enfin de relever une autre définition donnée par 

( O Byé, cours d'économie politique de Ia Faculté de 
Droit de Paris, cours de licence ci Je doctorat. 

'• (2) Ohlin: Intérrîgional and international traide p . 381: 
The balance of payments embraces all the inrernational transac­
tions that must be settled during a definite period, usually one 
year.> 



- là -
l'économiste américain, M. Machlupf(l), qui distingue trois -concepts 

de la balance des paiements: . 

1.La 'balance des?paiements'du marché, <ref]et d'une situa­

tion ^donnée sur Je marché de3 devises étrangères et caractérisée par 

l'offre et la demande de ces devise!-à un ic'oura'détermineraitenialif 

ou hypothétique. 

II. La balance du programme des 'paiements (balance *de l'­

espoir 'et du désir) qui comprend les sources des fonds étrangers et 

indique, i en ,plus, l'usage des dits fonds -dans Phypothèse de leur ac­

quisition 'en vue :de répondre aux besoins de capiteux -et 'de consom­

mation -du;pays -considéré, besoins dont la satisfaction-rendra •.néces­

saire Ie recours aux capitaux étrangers. 

OÏL 'La-balanccfcomptable des paiements ou la balance 'des 

créances cpdc3 "dettes étrangères. 'C'est 'cette ^balance qui »nous qrité-

resse davantage. Voici-comment elle est'définie par M. -Machlup: 

•éh* 'balance 'comptablo'des paiements «at Ie bilan-dé toutes les trans-

dc'tions,-^réelles 1Ou financières, qui o~ht en dieu <au courB rd'ûne >pério-

fle^iihe ou'plusieurs années'entre les résidentB-d'uncpays et ceux 

des-autres 'pi ys, 1Ie bilan féta'nt dressé suivant la forme'de comptàbi-

)ité ''en partie''double, chaque ehtrfe 'de crédit -se balance '-par un« en­

trée 'Compensairice de débit et vice versa.» 

Ge concept de la 'balance. que-I'auteur de la (définition fappdl-

' Ie '«Exposlconcept» ;'(2),-sera leTëflet ;dft la 'position ipféaente "Hh 

passée du pays considéré vis-à lvîs'd'autres pays, 

>Seloh M. Machlup, fia rbalance des paiements, -ainsi conçue. 

doit être nécessairement équilihrée,?puisque>:creditrét débit -s'équili-

>hrent exactement. Si la balance n'est-pas équilibrée, -s'il n'y a ,pas 

d'égalité entre débit et crédit, la différence, estime-t-il, ne paurait 

être que le résultat des «erreurs où omissions» dues aux défauts des 

statistiques. Elle n'est donc pas attribuable à un «phénomène écïfno-

'ftiique» , 

Ces différentes définitions, que nous venons de citer, montrent 

{ l ) Machlup:" Three concepts of the "balance of ,payments 
and the so called dollar shortage, tbe Economic Journal, ma"r'eh,l95.0. 

.f.('2) ,Par-opposition *aux deux ,premiers concepts ^qualifiés 
par M. Machlub de «ex ante concept>. 



— 13 — 

•que la balance des comptes et la balance des paiements ont, selon ;les 

auteurs., des contenus variables. Toutefois, pour l'équilibre Je, la !ba­

lance des paiementg, l'accord est unanime: sauf le cas.d'insolvabilité, 

la balance des paiements se présente en équilibre. Mais il faut dire 

que cet équilibre n'eat qu'un équilibre théorique, un équilibre basé 

sur les principes de la comptabilité double. Economiquement parlant, 

la balance des paiements peut ne pas être toujours équilibrée, comme 

elle ne l'est pas, de nos jours, pour un certain nombre de pays eu­

ropéens; mais le déficit de la balance des paiements peut être com­

blé. et l'équilibre réalisé, de plusieurs façons: par un emprunt étran­

ger. une opération de dévalution et d'auires méthodes visant à aug­

menter les créances du pays et à réduire ses dettes vis à-vis de l'é­

tranger (1). 

Quant à la balance des comptes, elle n'est que rarement en 

équilibre. .Les échanges extérieurs d'un pays tendent souvent à se 

compenser pour la plus grande part, mais cette compensation .n'est 

paB intégrale. Il reste souvent un solde qui donne finalement lieu .à 

un paiement de part ou d'autre; c'est d'ailleurs sur ce solde :que re­

pose .la distinction établie entre la balance des comptes et la balance 

dés paiements. 

Si ce solde n'existait pas, il n'y aurait pas de distinction. 

•Or, ce-solde existe louventet le cas d'une balance dee comptes-non-

équilibrée est fréquent. L'bypotbèse de !équilibre d e l à balance\des 

comptes, daiiB une économie dite «libre» parait encore moins vrai­

semblable que dans un régime économique où toutes les opérations 

économiques sont sous le contrôle de l'Etat, comme c'est le cas par 

exemple en U.RS.S. Dans les pays où les transactions avec l'étran­

ger sont effectuées par des entreprises privées et où l'intervention 

des autorités est très limitée en cette matière, tout au moins dans 

des circonstances normales. Ie problème de l'équilibre de la balance 

des compte» se pose d'une façon plus complexe. Nous reviendrons 

sur cette question et .chercherons à expliquer, dans la deuxième 

(1) Le Fonds monétaire international, tout en admettant 
le .concept d'une balance des paiements équilibrée sur !es princi­
pes de la comptabilité .double, tente, afin d : faciliter les problè­
mes de fonds, de développer l'idée d 'une balance des paiements 
déficitaire ou excédentaire. 
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partie de ce travail, ta manière dont s'équilibre la balance' deB 

•comptes. 

Il convient de se demander maintenant quels sont les clé­

ments composant la balance des comptes. 

Nous pouvons diviser ces éléments en deux groupes distincts; 

1. La balance des échanges de marchandises, appelée aussi 

balance commerciale. 

2. La balance des transactions invisibles comprenant plu­

sieurs catégories de service: 

A) service de tourisme 

lì} service de transport maritime 

C) service d'émigration et d'immigration 

D) services divers. 

Nous étudierons, tout d'abord, les deux groupes d'éléments 

' entrant dans la balance des comptes et examinerons ensuite les mou­

vements do capitaux et d'or qui, a'ajoutant aux éléments susmention­

nés de Ia balance des compte, constituent la balance des paiements. 

Aussi, au cours de la première partie de ce travail, en examinant 

les éléments composant la balance et le degré de leur contribution à 

son équilibre dans les relations économiques d'un paya avec l'étran­

ger, ne nous référons-nous pas à la notion trop étroite de balance 

des comptes, mais nous servons-nouB de la notion plus large de ba­

lance des paiements qui peut mieux refléter l'état et la nature des 

• relations économiques qu'une nation entretient avec d'autres na­

tions (1.). 

C'est seulement dans la deuxième partie de ce travail, en ext-

* minant le problème de l'equilibro en matière d'échanges internatio­

naux, que noue reviendrons à la balance des comptes, pour laquelle 

seulement se pose le problème de l'équilibre, puisque la balance des 

paiements eBt, elio, par définition, en équilibre. 
* 

(1) Les publications des organisations économiques inter­
nationales, comme celles de l 'Organisation Européenne de Coopé­
ration Economique et de l 'Union Européenne des paiements, ainsi 
que la li t térature économique de l'après-guerre en matières des re­
lations économiques internationales (émanant en majeure partie 
d'auteurs britanniques et américains) se servent presque exclusive­
ment de Ia notion de balance des paiements. La notion de balan­
ce des comptes est graduellement abandonnée. . 



PREMIERE PARTIE 

LES ELEMENTS DE LA BALANGE 

DES PAIEMENTS 

Chapitre p r e m i e r 

I. LA BALANCE COMMERCIALE 

La balance commercial eit l'élément le plus précis de la 

balance des paiement«. 

C'est la représentation en valeur de toutes les importations 

et exportations de marchandises ( I ) , On voit à son actif les exporta-

lions et a son passif les importations. 

Le solde de la balance commerciale fait ressortir un excédent, 

si la valeur deB exportations dépasse celle des importations, ou un 

déficit lorsqu'au contraire les importations enregistrent une plus gran­

de valeur que les exportations. Dans le premier cas.- la balance est 

dite favorable ou positive, dans le second cas, défavorable ou né­

gative. Il faut encore envisager une troisième hypothèse, le cas dans 

lequel la balance se révèle équilibrée. 11 peut arriver, en effet, que 

la valeur des importations et celles des exportations s'équilibrent, 

s'égalisent. La balance commerciale est. alors en état d'équilibre, mais 

cet état d'équilibre est extrêmement improbable. Les statistiques du 

commerce extérieur le montrent clairement. 

(L) Charles Gide entend par la balance du commerce Ua 
différence entre Ia valeur de?' importations et celle des exporta­
tions* (cours d'économie politique p. 9) et M. Afiah'on en don­
ne Ia définition suivante: 
«la balance des importations et des exportations de marchandises 
à travers Ia frontière d'un pays, c'esr la balance 'des échan­
ges de marchandises tels qu'ils s ' inscrivent dans les lablcaux des 
douanes.» 

L'équilibre dans les relations économiques internationales. 
• P. 4. 
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Le problème du commerce international et la réalisation d'une 

balance commerciale favorable constituaient une des préoccupations 

du mercantilisme qui y voyait un des éléments de la prospérité de 

la nation considérée. L'Etat, selon le mercantilisme, doit s'efforcer de 

réaliser, dans ses relations écononomiques avec l'extérieur, une ba­

lance commerciale positive. A cette fin, il préconisait le développe­

ment du commerce d'exportation pour vendre davantage à l'étranger 

tout en y achetant moins. Une pareille politique commerciale devait 

avoir comme effet, aux yeux des mercantilistee, l'afflux dans le payB 

de métaux précieux considérés par eux comme une richesse ou tout 

au moins un instrument servant à la production ou à l'ac­

quisition de richesses. De nos jours, on ne peut plus accorder une 

valeur considérable à celte conception du commerce extérieur. On ne 

peut non plus mesurer la richesse d'une nation à l'importance de 

son stock de métaux dont les mouvements peuvent bien être considé­

rés souvent comme de simples mouvements de marchandises. Cepen­

dant, l'idée directrice de la politique des mercantiliste?. en matière 

de commerce avec l'étranger et de prééminence des métaux précieux. 

n'est pas tout à fait erronée si on tient compte des circonstances de 

l'époque. Il ne nous appartient pas. dans ce travail, de décrire la 

doctrine du mercantilisme et de montrer ICB critiques dont il a été 

l'objet à tort ou à raison. Mais il ne faut cependant pas perdre de vue 

que le commerce extérieur, en tant que pièce très importante de 

l'appareil économique d'un pays, peut jouer un rôle considérable dans 

le rétablissement ou l'aggravation de la situation économique de la 

nation tout entière. Son importance doit être mesurée dans le cadre 

de la balance des paiements de laquelle dépend étroitement la santé 

économique du pays. Les éléments non-commerciaux sont capables 

sans doute, comme nous Ie verrons plus loin ( I ) , de compenser Ie 

déficit de la balance commerciale et de l'empêcher d'aggraver Ia po­

sition de la balance des paiements. 

Mais, en l'absence d'éléments non—commerciaux et dam le 

cas où le déficit du commerce extérieur lient à une mauvaise politique 

commerciale et surtout quand il est prolongé et considérable, il 

pourra affecter la position de ladite blance. C'est le cas de la France, 

(1) chapitre II. 
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f>ays dont le commerce extérieur s'est toujours eoìdé, pendant 

presque toute la période d'après - guerre, par un déficit considérable 

qui avait comme corollaire le déficit de la balance des ptiements. 

Certes, dit-on. le déficit de cette dernière est dû aussi à d'autres 

causes, comme, par exemple, la diminution du solde créditeur du 

tourisme et le manque de revenus des investissements à l'étranger 

qui n'ont pas encore pu atteindre leur niveau d'avant—guerre. Mais 

il est clair que les causeB fondamentales du déficit de la balance 

des paiements de la France doivent être recerchées dans le désé­

quilibre du commerce extérieur du pays. En effet, le déficit de la 

balance commerciale française, qui n'était plus que de 102 milliards 

de francs en 1950, s'est élevé à 339 milliards de francs en 3951 (1). 

Commerce de la France en millions de francs 

Année Importations Exportations 

Ï949 682,450 455,866 

1950 792,404 690,240 

1951 ' 1,272,362 933,362 

Seloj Ie Ministère des Finances, le solde déficitaire des 

paiements courants est monté de 238 millions de dollars (monnaie 

de compte) en 1950 à 1,058 millions en 1951. Ce déficit a été 

essentiellement comblé par l'aide des Etats—Uuis d'Amérique et 

celle de l'Union européenne des paiements. Dans l'ensemble, il 

faut dire que c'est ce fâcheux déséquilibre commercial qui est la 

cause principale de bien des difficultés économiques que connaît en-

' core la France. 

Il en était de même de la Grande—Bretagne qui a connu. 

pendant les années qui suivirent la fin. de la guerre, une période 

de déficit de sa balance des paiements dû, en partie, au déséquilibre 

de sa balance commerciale. Dans le passé, ce pays avait l'avantage 

de pouvoir compenser le déficit de son commerce extérieur, com­

merce d'ailleurs persque toujours déficitaire, par d'importantes recet­

tes que lui apportaient les revenus de ses investissements en capi-

( l ) Rapport du Ministère des Finances Français, d'aprèì 
le »Monde économique et financier» du. 18 juillet 1952. 



aux dans le monde entier. C'était, en effet, Ie revenu de ces inves­

tissements à l'étranger qui payait, dans une large mesure. les impor­

tations massives du pays. Mais la guerre ayant affaibli la puissance é-

économique de la Grande— lìretagnc : et ayant épuisé ses avoirs à Fé-

tranger, ce pays fut contraint de faire face à une situation commer­

ciale diffìcile. 

En vue d'augmenter le volume des exportations et de rédui­

re Ie niveau des importations non essentielles, le Gouvernement Im-

tanique a dû prendre diverses mesures, telles que des restrictions de 

la demande intérieure, l'octroi de certaines priorités aux industries 

destinées aux marchés étrangers pour la fourniture de matières pre­

mières et l'adoption d'une politique plus souple en matière de cré­

dit à l'exportation (1). 

A ces mesures, il faut notamment ajouter la dévalntion de 

septembre 1949 qui a eu comme conséquence l'accroissement de la 

capacité de concurrence de la Grande—Bretagne sur les marchés 

étrangers. Or, ces mesures ont permis à ce pays d'accroître beau­

coup ses exportations: le déficit de la balanco commerciale fut ainsi 

diminué. 

Royaume—Uni: Balance commerciale (2) 

En millions de L. Sterling 

Poste 1947 1948 1949 1950 1951 » 

Importations (FOB) 1560 1791 1974 2372 3497 

Exportations (FOB) 1135 1588 1820 2225 2708 

Balance commerciale 425 203 154 147 789 

* Chiffres provisoires. 

Comme le montre le tableau ci—dessus, le déficit de la ba­

lance anglaise du commerce extérieur diminua de 425 millions de 

Livres sterling en 1947 à 1.47 millions en 1950. En fin de cette 

même année, la balance courante des paiements enregistrait un excé-

(1) Tendances et politiques des balances des paiements, p. 
7. Nations—Unies 1950—1951. 

(2) 22èmc Rapport annuel de Ia Banque des règlements 
internationaux 1951—192 p. 107. 
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dent de 244 millions de Livrés sterling. L'amélioration sensible de 

la balance commerciale du Royaume-Uni en 1950 contribua,- à n'en 

pas douter, pour une bonne part à l'excédent de 244 . millions de 

Livres sterling de lu balance courante des paiements pour la même 

période. L'année suivante, comme Ie-montre encore le tableau ci-des­

sus. la forte augmentation en valeur des importations britanniques 

entraîna un déficit de la balance commerciale en nette augmentation 

de 789 millions de Livres sterling. Cet énorme déficit de la balance 

du commerce extérieur, ainsi que les revenuB moins considérables 

des éJémenls invisibles, se sont traduits par une détérioration de la 

balance courante des paiements anglaif, dont le solde a atteint 521 

millions de Livres sterling (1). 

Ainsi, il devient clair que l'équilibre ou le déséqui­

libre de la balance des paiements tient pour beaucoup à la posi­

tion de la balance du commerce extérieur, notamment dan» les cir­

constances économiques actuelles. Voilà pourquoi les efforts entrepris 

par le gouvernement de divers pays en vue de résoudre le problème 

de la balance des paiements de !'après guerre convergeaient, et con­

vergent encore aujourd'hui, vers l'amélioration de Ia position des ba­

lances commerciales. 

Pour coordonner ces efforts et faciliter la tâcbe à accomplir. 

un organisme écomique puissant tei:que FO.E.C.E. a été mis sur pied 

en 1948. 

L'Organisation Européenne de Coopération Economique a sur­

tout recommandé aux pays membres dès le début (2) la diminution 

des importations et l'augmentation des exportations au moyen du re­

lèvement du niveau de la production. 11 va sans dire que la réduc­

tion du volume des importations devait se fair« de façon à ne pas 

juguler la production; l'expérience a souvent montré qu'une réduc­

tion démesurée des importations affecte Ia production et entraîne 

(1) Chiffres empruntés au 22 ème Rapport de la Banque 
des règlements internationaux p. 107. 

(2) Les membres de l 'O.E.C.P. sont: L'Allemagne, l 'Autri­
che, la Belgique, Ie Danemark. Ia France, la Grèce, l 'Irlande, 
l ' Is lande, Italie, le Luxembourg, la Norvège, les Pays-BaSi - Je Por­
tugal, Ie Ro>aume-Uni, Ia Suède, la Suisse, Trieste et la Turquie. 
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line diminution des exportations, l'adoption des ni ea tires pré­
conisées par l'O.E.C.E. facilitera sans doute la tâche des paya 
participants dans Ia réalisaiion de leurs buis communs. La con­
sultation des rapports périodiques de l'organisation inter-européenne 
en question, montre clairement que des progrès remarquables ont 
été réalisés dans le domaine de la production et des exportations 
suivant le degré d'activité et de capacité productives des pays mem­
bres. C'est ainsi que, par exemple, l'accroissement de la production 
industrielle a été pour l'ensemble des pays de rO.E.C.E. de 4 5 ¾ 
entre la période allant de 1947 à 1950. 

En ce qui concerne la production agricole, l'accroissement a 

été Moins marqué et n'a pas dépassé le 25 OL pour la même pério­

de (1). Cette augmentation de Ia production avait comme corollaire 

une augmentation du volume des exportations qui, dépissant nette­

ment celle du volume des importations, contribua à l'amélioration 

de la balance des paiements des pays membres. 

Avant de terminer cette partie de notre travail et d'exami­

ner ensuite les méthodes d'évaluation de Ia balance commerciale, 

notons que l'établissement d'une balance commerciale «xacte est indis­

pensable aux pays qui entendent mener une politique saine en mati­

ère d'échanges internationaux. De plus, elle indique aux entreprise! 

privées ICH clients et les fournisseurs du pays et les guide dans leurs 

transactions commerciales avec l'étranger. 

(1) O.E.C.E. Evolution de la situation économique et ses 
perspec rives en Europe occidentale, p. 18- 20. 
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IL METHODES D'EVALUATION DE LA BALANCE COMMERCIALE 

Il existe deux méthodes différentes pour évaluer les valeurs 

des marchandises qui franchissent, pour l'importation et l'exporta­

tion, les frontières douanières du pays. La première méthode con­

siste, d'une part, à déterminer Ia quantité de différentes catégories de 

marchandises, et, d'autre part', à fixer un prix moyen pour chaque 

catégorie de marchandises; on applique ensuite ces prix à chaque 

catégorie de marchandises correspondantes (1). 

Cette méthode d'évaluation n'est plus en vigueur de nos 

jours; elle est presque tomblée en désuétude. Le procédé dont on se 

sert souvent aujourd'hui est appelé par IeB administrations de* 

douanes, le système des «valeurs déclarées». Selon ce procédé» les 

importateurs et les exportateurs des marchandises destinées au com­

merce sont tenus d'indiquer, dans des déclarations obligatoires, se­

lon les instructions données par l'administration des douanes, la va­

leur et la quantité des marchandieei destinées à être importées ou 

exportées. Les déclarations ainsi préparées seront soumises eneuite 

au contrôle de la direction générale dea douanes qui en vérifie 

l'exactitude (2) . La Btatistique générale que l'adminntration des doua­

nes dreise alors sur la base des données des importateurs et dea ex­

portateurs n 'a qu'une valeur limitée et la marge d'erreur y est assez 

grande. En etfct, pour alléger les chargée douanières et d'autres 

droits perçus par les administrations intéressées, les déclarants ten­

tent souvent de sous-évaluer la valeur des marchandises destinées à 

l'importât ion ou même, dans certains cas, de surestimer celle des 

marchandises destinées à l'exportation. 

(1) Pierre Meynial: .Créances et dettes internationales; 
Michel Gniazdowski: Relations économiques internationales 
(théorie de lu balance des comptes), Chapitres Jes évaluations. 

(2) Voir, pour plus de détail, l 'ordonnance du Conseil 
Fédéral du 1.12.1936 concernant la statistique du commerce de la 
Suisse avec l 'étranger et lastacisticjue mensuel l tdu commerce ex­
térieur de la France. 
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. 11 y a encore d'autres sources d'erreurs, comme la fraude 

et le décsJagCy-c'est-à-dire l'intervalle entre le moment d'arrivage ou 

de sortì« dea marchandises el Ia date à laquelle les créances et les 

dettes résultant des transactions arrivent à échéance, comme c'est 

par exemple le cas d'une importation ou d'une exportation de fin 

d'année qui ne donne lieu à paiement que plus tard, au cours de 

l'année suivante (1) • ^ =•-

En somme, il est difficile de dire que les statistiques dou­

anières concernant le commerce extérieur sont sans erreurs ni lacu-

nés. Aussi les données qui en résultent ne sont-elles qu'un reflet 

peu exact des quantités et des valeurs des marchandises exportées 

ou importées. 

CHAPITRE II . 

I. LA BALANCE DES TRANSACTIONS INVISIBLES 

Comme elements de l'équilibre ou du déséquilibre de la ba­

lance des paiements, et comme sources des devises étrangères, les 

transactions dites «invisibles» ne sont pas moins importantes que 

celles en marchandises dénommées auesi «transactions visibles». Si 

certains pays, notamment l'Angleterre et la France, bénéficièrent 

dans le passé de' balances des paiements équilibrées, et cela malgré 

les balances commerciales souvent déficitaires; ce fut grâce aux ba­

lances des transactions invisibles dont'lc3 soldes crédit-urs leur per­

mirent de compenser largement le déiieit des balances du commerce 

extérieur. 

'En 1938, l'Europe occidentale finançait environ 30 % de ses 

importations provenant du resto du monde,au moyen de= recettes de 

ses transactions invisibles (2). Mais ces immenses revenus ont cessé 

d'exister dès le commencement de la guerre et .Ie déséquilibre dos 

(1) Truch)' -B yé; Les relations économiques internationale:. 
p. 286. 

(2) O.E.CE, Rapport intérimaire sur Ie programme de relè­
vement européens. Vol . I. p 72. '. 
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balances- d-après-guerre- était- - en partie dû- à l'absence de ceB recet: 

tes. Parmi le3 pays européens, c'est plus spécialement la situation'de­
là Grande Bretagne qui a subi une altération profonde. Ce pays, com­
me- nou9i y. avonai déjà fait- allusion dans-lé chapitre précédent, était, 
avant? la guerre, surtout-avant la première guerre mondiale, le déten­
teur- dfun ridie portefeuille national de valeurs étrangères- qui- lui: 
rapportait chaque année des recettes, considérables- (l;)i Celles-ci'*, 
jointes attx autres revenus-invisibles, comme ceux des: entreprises dte. 
navigation- maritime et* d'assurance, permettaient au Royaume:llJnii 
de-financer plus d'un: liera de ses importations !passives (2)i Eo 
raison- de-la perte dé ses revenus1 invisibles,' l'Angleterre slêst; vu* 
contrainte,, d.ès la. fio, de, la guerre, de mettre sur pied, pour com­
penser cette, perte, un.vaste programme d'expprtation, visant à ré­
duire, directe,rne,n,t. le déficit, de, sa balance commerciale. Depuis lors 
t.out.e. I* politique suivie pa_r le Gouvernemenr britannique visait, à, 
ranplijcatipn, de, ce. programme. Stimuler les exportations et réduire 
les, importations devenait, la tâche principale des, chanceliers de l'E: 

chiquier britanniques et le peuple^ à son, tour,, tolérait courageuse­
ment, les conséquences de ces mesures d'austérité que lui imposait 
la, réussite de cet. objectif national. 

Ll faut examiner maintenant les diyei,s éléments de la balan,-
ce des.transactions; invisibles,, la place- qu'ils occupent dansi le cadre 
de la balance, des paiements,, pour leur appliquer ensuite les. diffé­
rentes; méthodes d'évaluation-. 

A. TOURISME-

Parmi les postes les pluB importants de la balance deB échan­
ges invisibles, il faut mentionner notamment les mouvements touris­
tiques dont la recette provoque dans le pays un afflux de devises 
étrangères améliorant le sort de la. balance des échanges invisibles et 
aidant, par là. au redressement de la balance des paiements. L'ap-

(1) Avant las première guerre mondiale, l.e montant- dès. pia.--
cements étrangers, de l'Angleterre s'élevait à 4 milliards de L. 
sterling. (Board of trade journal. DEC 1932), 

(2) Exposé du programme national du Royaume-Uni, 
O.E.CE. 1948, 
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port en devises dû aux mouvements touristiques constitue même 

pour certains pay«, comme la France, Ja Suisse (1 ) et l'Autriche, une 

source très importante de revenus de provenance étrangère. 

La source des recettes invisibles provenant du tourisme a 
tari avec le déclenchement dee hostilités en Europe, maÎB la reprise 
des mouvements touristiques fut assez rapide dès la fin de la geurre 
et, du fait de l'intérêt qu'ils présentaient pour les différents pays, 
ceux-ci n'ont pa§ manqué de prendre les mesures nécessaires pour 
réorganiser et moderniser leur équipement touristique, afin de rece­
voir un nombre plus grand de touristes étrangers, ce qui devait 
leur permettre d'améliorer leur balance des transactions invisibles. 

Ainsi, dans le cadre dé l'Organisation Européenne de coopé­
ration Economique, à laquelle nous nous référons toujours, un des 
objectifs des pays membres a été, et est encore aujourd'hui, de remé­
dier au déficit de Ia balance des paiements en augmentant l'apport 
touristique provenant du reste du monde, et en particulier des Etats-
UniB d'Amérique, pays vers lequel ICB exportations visibles de l'Eu­
rope occidentale risquent d'être entravées si IeB Américains continuent 
à maintenir certains obstacles artificiels propres à limiter l'entrée de 
marchandises venant d'Europe (tels que droits de douane élevés pour 
les marchandises touchant aux intérêts commerciaux des U.S.A.). Eo 
pareille situation, l'importance des apports touristiques provenant des 
Etat-Unis d'Amérique se manifeste encore davantage, compte tenu 
surtout de Ia rareté du dollar dont souffrent encore aujourd'hui les 
pays européens. 

(1) Quelques chiffres relatifs aux revenus touristiques de Ia 
Suisse pendant la période de l'après-guerre, (source: Fédération 
suisse du tourisme) 

1947 1948 1949 1950 1951 

(en millions de francs) 
Tourisme actif 600 535 510 420 540 

Tourisme passif» 80 130 200 240 250 

520 405 310 180 ^ 29o" 

• dépenses de Suisses à l'étranger. 
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Il convient d'ajouter'ici que les mouvements touristiques pro* 
venant des Etats-Uniß ont apporté aux pays de l'O.E.C.E., en 1949, 
des recettes qui se sont élevées à environ 282 millions de dollars 
(1), (y compris lea recettes deB Compagnies de navigation aérienne 
ou maritime européennes à travers l'Atlantique). En comparant les 
exportations visibles deB pays de l'Organisation Européenne de Coo­
pération Economique vers IeB Etats—Unis d'Amérique avec leurs re­
cettes touristiques provenant de ce dernier pays, on remarque l'im­
portance de Ia place que le tourisme occupe dans le cadre des tran­
sactions invisibles par rapport à celui deB échanges visibles des pays 
de l'Europe occidentale (voir tableau ci-après). 

Exportations Recettes provenant 
Année visibles vers du tourisme américain 3 par rapport 

les U.S.A. (transport compris) à 2 en o/o 

En million de dollars (2) 

3 

173X) 2 4 % 
91,0 1 3 % 

151,0. 2 2 % 
186,0 1 9 % 
282,0 3 3 % . 

Il a .été dit quelquefois que les revenus provenant du tou­
risme, dans le cas d'un pays ayant une balance excédentaire, peuvent 
être de nature à faire naître une tendance de caractère inflationiste. 
L'argument repose sur le principe de la théorie quantitative de la 
monnaie: l'afflux dans le pays des recettes provenant du tourisme aura 
comme effet l'augmentation du volume de la circulation' monétaire, 
ce qui devrait se traduire, selon ladite théorie, par une majoration 
démesurée du niveau des prix. L'argument nous paraît difficile à ad­
mettre. La fragilité de la théorie sur laquelle il se fonde lui enlève 

(1) Le tourisme et le relèvement de l'Europe, p. 14. 
(2) Le tourisme et le relèvement de l'Europe, p. 12. 

1937 
1946 
1947 

1948 
1949 

718.3 
690.1 
701,2 

976.6 
842,4 
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le caractère d'un argument-incontestable. 'Dejpl'uB, 'il est îhcompâ« 
tibi«-avec la'réalité'des faits. Une 1endance-à l'inflation (du :fait*des 
apports-du tourisme r/a pas été-remarquée dans les-pays -favorable'B 
aux touristes.'Les rccette9-touristiqiïes,-hiême^dans'le cas ~d;une -ba­
lance excédentaire, peuvent reoeVoir-uneaffectation convenable !(im­
portation de marchandises,-financement des dé'peos*es ;des 'touristes 
nationaux â l'étranger, etc.) -et 'constituent toujonrs'une -source !pré­
cieuse .de devises c1rangères<pour le pays-bénéficiaire. 

B. --TRANSPORTS M M Ë S 

La suite de l'exàmën des différents.postés de la ^balance des 

tfànsâ'ctioris'irivisibles nous amène à étudier le problème des traris-

porfe^maritihVeB. Les'rec'éttês pfóVé'hant'de ce poste "constituaient, a-

vant la guerre, un élément important-dö Ua -balance des paiements 

des pays de l'Europe occidentale qui, dans l'ensemble, possédaient 

environ 6 0 ¾ du tonnage maritime du monde entier (1). CertaiîtB de 

ceVpâys, "comme la'Grande-Brctagne, la Norvège et 'Ja Suède, réa­

lisant-notamment-de "gros bénéficies grate à letfr flotte'marchande. 

D'ÙBÇ.façon générale, les transports maritimes des ,pays européens. 

laissaient normalement un solde" créditeur constituant une contribution 

noïTrîégligeable à l'équilibre de 'leur balance des '.'paiements. *Cette 

situation fut complètement renversée par les longues'années d'hosti­

lités qui ont causé des ravages dans la marine marchande des pays 

belligérants'(2).''Lc biIMi des services 'de''transports maritimes euro­

péens enregistrait dès lors, pendant les premières-années qui 'suivi­

rent immédiatement-la .-.guerre, un déficit considérable-comparé -aux 

autres régions du/.monde: -Ce déficit/a été,-en -1948, ^uélem'ént 'de 

l'ordre' de 200Jm'iHionslde,,dollâf6 comparé^a'ùx "Etats-Unis ''d'Ârriéri-
- , , • , i » , ; . . . ' • • • • • -. * • 

>'••' {}''•• '•'•• « ; : - '•,'• ' . . . 

.(1)'Rapport intérimaire'sur Ie programme -du .relèvement 
"européen, p. 75. 

(2) Les pertes de guerres des pays de l'O.E.C.E, se sont 
éleyées à.plus.dev22' millions de*tonnes de-jauge 'brüte ',(rapport 
du c'orni ré dts transports ,maritimes de l'O.E.C.E.,p.8.) 
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que (1). Mais la reprise de là construction de la flotte marchande, 

dès cette^époque, a permis aux'pays de l'Europe 'occidentale de ré­

pondre '-graduellement la place'qu'ils occupaient pendant la période 

de l'avant—gtferre. Pouf certain's 'fce ces pays, comme le môritre 1Ie 
tableau suivant, le progrès était ^remarquable. 

it 
1 ( . 2 , ) 

Tonnage maritime mondial 1 ) 

1939 
Pays 

1951 

septembre décembre 

'e'ri "milliers de 

Etats-Unis -2) <8,-732 
Royaume—Uni -16^892 
Autres, pay 3-du>Gom-
monwealth britanni­
que 1,716 

Total pour le^Gó'm-
inonwealth britanni­
que ^18,608 . 

"Ailèlnïa'gne ' ( o ccid en-
tâie) XVS5 
^Argentine ''2'46 
Danemark 11,093 
Espagne 9 ¾ 
'France "2,748 
Grèce i;7'63 

ffo'nnéaux 'de 

-25/769 
-16,526 

3,099 

U9tf625 

'854 
051 

T,'26'3 
r9"Ö3 

"3";i"22 

*1;25"9 

cha'ng'ement en 

pourcentage 
.(sefJr. 

(déc. 

'1939) 

1951) 

: jauge^bruts 

+ .195 
— .2 

* 

+ 81 

• + -¾ 

— ^80 
+ 287 
+ 16 

rf '5 
-f- "1¾ 
— .29 

.(ij^Programme du relevementvcüropeen^p. .163. 

2) Banquedes-règlements -internationaux,, 22 jèmei rapport, 
'ter avril"1^51/31 mars Ì952. p. 100. 

i)"Bateaux à vapeur et à moteur *de 500 tonneaux de jauge 
ubtilts'êf-plus, -'alSSttâction HkUt 'Me 'iaHiâtéllerie "des'Iats-èrri-
vières. 

2) Bateaux-de 1,000 tonneaux-et-plüs^sauf-en 1̂ 939. 



Italie 
Japon 
Norvège 
Panama 
Pays-Bas 
Suède 
Ü.R.S.S. 
Autres paya 

Total mondial 

3,322 
5,427 
4,686 

722 
2,792 
1,442 
1,154 
3,584 

61,246 

- -30 — 

2,937 
2,200 
5,582 
3,658 
3.005 
2.061 
1.192 
6,042 

80,503 

— 12 

— 59 
+ 19 

4 - 407 
+ 8 
+ 43 

+ 3 
- f 69 

+ 31 

Ainsi les pays comme la Norvège, les Pays-Bas, le Dan-e 
mark et Ia France, ont pu entièrement combler leur perte à Ia fin de 
1951. Notons qu'un pays qui possède une grande marine marchan­
de a peut-être tout au moins l'avantage de faire son commerce mari­
time avec ses propres bâtiments et de ne pas être contraint de payer 
un fret considérable pour l'emploi de navires étrangers. 

C. EMIGRATION ET IMMIGRATION 

Dam les pays qui ont une très forte population par rapport 
aux ressources dont ils disposent, se pose le problème de l'emigra-
tion ou, en d'autres termes, Ie problème de la main d'oeuvre excé­
dentaire. Pour le paya qui a une importante émigration, l'envoi de 
main-d'oeuvre à l'étranger constitue une source de devises, car l'émi­
gré envoie, dana son pays d'origine, une partie du gain réalisé à l'é­
tranger, ce qui est de nature à améliorer Ia balance des payements 
de ce dernier. Parmi les pays à forte émigration, il faut mentionner 
notamment l'Italie, dont le nombre dea émigrés, en 1947 et 1948, 
s'élevait à 300,000. Ce même pays compte que rémigration de ses 
sujets lui rapportera, en 1952-1953, une somme d'environ 130 rail­
lions de dollars provenant des pays de l'Amérique Latine" et de 

l'Amérique du Nord {1.). 

Outre J'influence directe exercée par l'émigration sur la posi* 

tion de Ia. balance des payements, grâce à l'envoi, dans leur pays 

i (O.E.C E: Second rapport, Paris 1950. 
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d'origine, des gains réalisés parles émigrés, les mouvements ,humaine 
eux-mêmes exercent une influence indirecte sur la position de ladite 
balance, car leurs effets économiques influencent la situation écono­
mique générale du pays. Par suite d'une émigration large et continue 
d'un pays à l'autre, l'offre de main-d'oeuvre diminue dans le pays 
d'émigration et augmente, par contre, dans le pays d'immigration.' 
Or, cette diminution de l'offre dans un paye et son augmentation 
dans l'autre devrait se traduire par une tendance à la hausse ~ des 
salaires dans le pays d'origine et une tendance à la haïsse dans le 
pays d'accueil. 

Mais ceci n'oSt cependant pas toujours le cas. La tendance à 
la hausse et à la baisse des salaires peut ne pas se produire, ou bien 
lorsqu'elle se produit, elle peut être contrariée par d'autres facteurs 
de caractère inverse. Dans les pays d'immigration, dont la population 
est clairsemée, el qui sont insuffisamment développés» l'accroisse­
ment du facteur humain, surtout lorsqu'il s'agit de main-d'oeuvre M 

qualifiée et s'il y a e u précédemment un important mouvement deca-. 
pitaüx, contribue au progrès et au développement économique du 
pays. Or, Ie progrès social et l'amélioration générale de la situation 
économique d'une nation s'accompagnent d'une élévation parallèle du 
niveau de vie de ladite nation; les salaires deviennent ausii .plus 
élevés dans différentes classes de Ia société. De plus, dans un paye à ' 
natalité faible, mais suffisamment avancée au point de vue écono­
mique, l'arrivée d'importants effectifs de travailleurs étrangers, con­
dition indispensable au plein fonctionnement de l'appareil economi-, 
que du pays, n'affectera pas le niveau élevé des salaires et ne dé­
terminera donc aucune tendance à la baisse. Au contraire, le niveau 
élevé dés salaires ds ce pays est souveot un attrait pour la main-
d'-oeuvre de pays où les salaires sont plus bas. 

Considéré du point de vue du pays d'émigration, le départ 
massif d'une partie de Ia population devrait, théoriquement, se tra­
duire,-ainsi que nous y avons fait allusion plus haut, par une tendan- -
ce à la haussé de8 salaires. Mais, en réalité, cette tendance à la hau­
sse ne ee manifeste que rarement. Les paye d'émigration sont sou­
vent des pays à natalité forte et où l'offre de main-d'oeuvre, qui ' 
ne pourra être absorbé à l'intérieur du pays, formera l'émigration. ; 
Cette emigration; en pareille hypothèse, ne peut être, considérée que. : 
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comme bien faisante, malgré'l'opinion de ceux qui voient dans l'é­
migration' un élément de perte de puissance et de richesse de la 
nation. 

En effet, dans un. pays à population tuèB, dense et à natalité, 
très forte, et, surtout lorsque le niveau de la population dépasse les. 
besoins du pays en main—d'œuvre, l'émigration ne peut être, conei-
décée comme un élément de perte de puissance et, de, richesse du; 
pays;, tout au contraire,, elle aura d'heureux résultats, tant pour les, 
émigrés eux—mêmes que pour leur paye d'origine. Une surabon­
dance de population dans un pays peut faire pluB de mal que de 
bien, tant au, point de vue- économiqrie1 que> Bocial. 

Enfin, il] ne faut, pas oublier l'influence que l'émigration, peut, 
exercer sur. Je niveau des prix du, pays d'émigration et plus particu­
lièrement sur celui des prix du pays: d'immigration. Cette influence 
s'explique par le changement que l'émigration apporte au facteur 
travail d'ans le pays d'origine et dans lé pays d'accueil. Cettç in­
fluence se manifeste pluB particulièrement dans le pays d'immigra­
tion. ou le courant des. émigrés étrangers, surtout lorsqu'il est fort et 
continu,, apporte dès modifications profondes aux habitudes sociales, 
au genre de vie, aux désirs, àia consommation, aux revenus de la 
population. Les facteurs sociaux sont, en effet, capables de. faire. 
varier l'offre et la demandé d'une ou de plusieurs catégories, de 
marchandises. Qr, lès changements ainsi survenu» d'ans l'offre ou 
dans la demande exercent, à leur tour; une influence sur le niveau 
dea prix. 

On, voit bien1 ainsi; comment lesi effets économiques: des 
mouvements de personnes: d'uà pays à l'autre; exercent une influence 
directe sur la situation économique; d'un; pays, et par- là, indirecte­
ment, sur la position de la balance des payements. 

A L'heure actuelle, bien des; difficultés s'opposent à la lib.re 
émigration des travailleurs dans, les différente pays du monde.. La-
crainte de: voir apparaître le cbômige, dans Ie- pays d'immigration., 
l'accueil réservé1 des syndicats nationaux ainsi q:ue Patti.tud-e parfois 
hostile, des: ouvriers; à regard des travailleurs étrangers^ et d'autres; 
obstacles, encore, comme la pénurie die- logements: par exemple;, sont 
autaat de faits qui décourageât. la migration, i.nt^natÌQnal>., 
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D. AUTRKS POSTES DÉ Ï Â ' B À L A N C E DES TRANSACTIONS 

INVISIBLEST ~ 

Il y a encore d'autres .postea de Ia balance des transactions 

invisibles, comme l'assurance, les commissions bancaires, les pai-

ements d'intérêts et de certains autres services comme ceux dee tech­

niciens, médecins, experts, etc. A cela s'ajoutent les sommes impor­

tantes que dépensent les étudiants étrangers dans les pays où ila sé­

journent pendant la durée de leurs éludes. 

Avant de passer à l'étude des méthodes d'évaluation des dif­

férents postes de l à balance des transactions invisibles, il nous pa­

raît bon d'insißter encore, en guise de conclusion, sur l'importance 

que pourrait avoir le solde créditeur de la balance des transactions 

invisibles sur l'amélioration de la position de la balance des pai­

ements. Cette importance a été bien comprise par certains pays, sur­

tout par l'Angleterre, qui, dans ses efforts acharnés pour gagner «la 

bataille» de la balance des paiements, n'a pas manqué de prendre 

toutes sortes de mesures économiques qui lui paraissaient indispen­

sables à la réalisation de cette fia. 

II. L'EVALUATiON DES DIFFERENTS POSTES DE' LA BALANCE 

DES TRANSACTIONS INVISIBLE^ 

L'évaluation tout à fait exacte des éléments invisibles est extrê: 

mement difficile. Ces difficultés tiennent à la nature de ces éléments. 

qui. par leur diversité et leur élastictté, échappent à une estimation sys­

tématique et globale. Aussi ne doit-on pas manifester trop de certitude : 

quant à l'exactitude de ces évaluations qui comportent de- gros ris­

ques d'erreurs diminuant la valeur initiale. Cependant, ces évaluions, 

si incertaines soient-elles, peuvent expliquer la position de ibranches 

d'activité auxquelles elles correspondent et le rôle que jouent ces 

branches dans les relations économiques d'un pays avec l'étranger. 

&' 
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Ce sont les méthodes d'évaluation de ces-branches- invisibles 

que nous allons examiner au cours de la section suivante. 

A. L'EVALUATIQ^ 13ES MOUVEMENTS TpURISTIQUES. 

Il y a deux méthodes d'évaluation des dépenses qu'effec- .< 
tuenj les touristes étrangers dans les pays où ijs séjournent provi: 
sûrement :. *' 

I. Méthode individuel le d i t e "analytique, , 

Cette méthode consiste à déterminer le nombre des touristes 
étrangers, le montant de leurs dépenses et la çlurée de leur séjour. 
On peut connaître sans trop de difficultés le nombre des touristes, 
. * » « • * Jl \ - • • J - . - I ' ><•• - t'Iti . ' . • . . • t . , , r t I I I .. , . . . : . . . ' , 

ainsi que la durée de leur séjour. Les registres des hôtels et d'autres 
établissements touristiques peuvent en fournir des données assez 
précises. En ce qui concerne ]«s dépenses des touristes, elles peu-
vent être ramenées à trois groupées distincts: 

a) Hébergement (dépenses à l'Hôtel) 
h) Transport 
c) Dépenses accessoires 

L'évaluation des deux premiers groupes de ces dépenses sem­
ble ne pas être très difficile. Les syndicats hôteliers, les hôtels et 
pensions eux-mêmes où séjournent les touristes, ainsi que les or­
ganisations de transport, sont.en mesures de fournir des renseigne­
ments suffisants quant aux dépenses d'hôtel et aux frais de déplace­
ment des touristes. Toute la difficulté consiste dans l'évaluation des 
dépenses accessoires qui, par leur diversité, échappent à tout con 
tròie et ne saurait être évaluées même de façon approximative. 

Or, l'exactitude de l'évaluation des dépenses des touristes 
étrangers, d'après la méthode individuelle ou analytique, dépend, 
ayant tout, de l'existence et du bon fonctionnement des organisations 
tourisIiques du pays considéré. 

II. Méthode g loba le d i t e » s y n t h é t i q u e " 

Cette métho^de o'est. applicable, que ijana- Us1 pays où. existe.-
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le régime du1 change. Le contrôle du marché du change permet eu 
effet de faire ressortir, de l'ensemble des transferts de paiements à 
l'étranger, le fond global affecté aux mouvements touristiques. Celte 
méthode est saisissante par sa simplicité, mais, en revanche, elle est 
très iocbmpïète et là marge d'erreur y est encore plus grande que 
dans Ia méthode précédente. La méthode globale où synthétique ne 
tient pas compte, en effet. dcB transferts de paiements1 effectués, a 
titre exceptionnel, en dehors des accords financiers, mais qui sont 
tout de même destinée' âù tourisme' (comme, par exemple, lés frais 
de transport p*our une destination étrangère, payables eh fno'nÏÏaie 
nationale, ou l'éxp^ôftatioA de's bïllè'tB' de banque nationaux par l'es 
touristes, etc.). 

De plus, lés'tfànsïértV effectués" par voie de fraudé échap­
pent à s'6'iï contrôlé. Enfin, comme il a été mentionné plus' haut, 
cette' méih'ôde n'a qu'une' p'ortéé limitée et ne s'applique qu'aux p'a'ys 
avec un fégirn'e" dé changé (1.)' 

Le procédé dont on se sert en Suisse pour évaluer les dépen-
Bes des tóViristes étrangers repose sur la méthode individuelle, c'est-
à-dire que l'on prend pour base la durée du séjour dèi touristes avec 
un coefficient de dépens'es journalières fixé entre Fra. 30.— à FTB.40.-

à l'heure actuelle (2). 

-Bi- E'EVAkÛATiQfl DU POSTE «TRANSPORT M-ARïfÎME» 

Lei eÄpörtaTiöns et' les irtìporfaìiorrs dés'rnai'ctìan'di'seC éHtrâfn1-
ent nécessairement des frais de transport maritime qui figurent,- s'è-" 
Ion* les1.cas";" au' crédit oiV au déïnt dé la' baian'ce des échangés invisi­
bles; soit comme éléments dû' créances'ou1 de dettes dû'pays/ 

Si, dans'lés statistiques'conWerciâlesv la1 valeur' dès* impórta1'-' 

( l ) Pour avoir plus de détails concernant les méthodes 
d'évaluation des mouvements touristiques, consulter la thèse du 
Dr. B. Ruììòlf KuriV: *Dìs B'edeu'tûH'g'd'es AusìandfrerrTdenv'eYkehrs 
für die SchVeTzëris'che" Volkswiftsthâft» Berne" 1947. 

(2)1 Ces'renseignements concernant'lès méthodes d'évaltia*' 
tion des dépenses, des touristes en général, et en Suisse, en.parti­
culier", nous' ont* été' óI>ligeVmrrVenV remis* par M1 le* Dr, Rfapf, 
vicediceeteur de la Fédération suisse du tourisme. 
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tions est évaluée C I . F . et celle des exportations F.O.B-, procédé em­

ployé d'ordinaire, il devient dès lors nécessaire de porter, pour les 

importations, au crédit du pays, le fret des marchandises transpor­

tées sur'les navires nationaux et d'effectuer une même opération, 

quant aux exportations, pour Ie fret des marchandises transportées 

par la flotte nationale à destination des pays étrangers. Une telle rec­

tification s'impose puisque les importations sont évaluées C.I.F. et 

les exportations F.O.lï. 

Quant au procédé d'évaluation des recettes maritimes, il est 

presque impossible de pouvoir obtenir une évaluation exacte et pré­

cise du fret des marchandises importées des pays étrangers ou expor­

tées à destination de ces derniers pays. 

On peut envisager deux méthodes différentes, dont la pre­

mière consiste à consulter alternativement le bilan de toutes les 

entreprises de navigation maritime du pays, afin de pouvoir cal­

culer les recettes réalisées par l'ensemble de la marine marchan­

de nationale.. On y ajoute, ensuite, les dépenses effectuées par 

les navires étrangers' au cours de leurs escales dans les ports na­

tionaux (1). Il faut déduire du résultat obtenu toutes les dépenses 

afférentes à l'escale des navires nationaux à l'étranger. Ces dépen­

ses sont similaires à celles des navires étrangers séjournant dans les 

ports nationaux. 

Malgré son caractère peu systématique, ce procédé d'évalua^ 

tion est capable de fournir un résultat satisfaisant, suivant le degré 

d'exactitude de l'opération menée auprès des entreprises maritimes 

nationales. 

Quant à Ia seconde méthode, elle prend en considération Ic 

total des marchandises transportées par voie maritime pendant une 

période déterminée, disons Tannée, auquel on doit attribuer un piix 

moyen par tonne transportée (2) . Cette méthode nous permet d'à-

(1) Ces dépenses comprennent généralement Jes trais de 
port et certaines taxes perçues par les autorités navales, ainsi 
que les frais de réparation des navires dans les chantiers 
maritimes et enfin les frais de séjour de l 'équipage, etc. 

(2) Meynîal: Créances et dettes internationales. Paris , 1926. 
p . 16. • " 
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Voir quelques données assez exactes, mais elle ne tient pas compté 

des frais accessoires des navires étrangers dans les ports nationaux ni 

des frais d'escale de Ia marine marchande nationale dans les ports 

étrangers. 

C, L'EVALUATION DU POSTE D :EMIGRATION 

ET D'IMMIGRATION 

Les déplacements, massifs du facteur humain conBtitut, sui­

vant leur durée, deux catégories d'émigration: l'émigration saison­

nière et l'émigration permanente. Dans les mouvements d'émigration 

saisonnière, l'émigré quitte seulement son pays pour une durée li­

mitée, souvent celle d'une saison, après quoi il gagne à nouveau son 

pays d'origine. L'évaluation des sommes envoyées ou rapatriées par 

cette catégorie d'émigréB ne présente pas beaucoup de difficultés, 

étant donné-que les offices d'émigration connaissent leurs nombres,' 

la durée de leur séjour à l'étranger et les pays où ils travaillent. Ces 

offices posièdent encore des indications sur le montant des salaires 

que touchent les émigrés suivant le genre de travail auquel ils sont 

occupés dans leur pays d'immigration. Le procédé d'évalution devient 

encore moins difficile dans certains pays à forte émigration, où les 

autorités instituent des agences spéciales qui ont pour tâche de s'oc­

cuper du problème du transfert ou du rapatriement des fonds des 

émigrés. De plus, les conventions d'émigration et d'immigration con­

clues entre les gouvernements de divore pays permettent de faciliter 

revaluation des fonds en question. 

Parmi ces conventions, il convient de mentionner celle qui 

a été conclue en 1920 entre la France et la Tchécoslovaquie en vue. 

de centraliser les problèmes relatifs aux émigrés des deux pays dans 

un organisme qui devait notamment se consacrer au transfert et au 

rapatriement des fonds d'émigration (1). 

En ce qui concerne les émigrés de la seconde catégorie: 

c'est-à-dire les émigrés permanents, le procédé d'évaluation des fonds 

qu'ils transfèrent se heurte à des difficultés. En effet, les recettes et 

(A) International La bour office, emigration and immigrer 
tion: legislation and treaties p. 392. 



les frës'ôio's de celte catégorie' d'émigrés évoluent avec le temp's et, 

en outre.- les conditions économiques et sociales des paya d'immigra­

tion, dans lesquels vivent les émigrés, exercent une certaine in­

fluence sur leurs habitudes,fleurs traditions et leur mode d'exiaten­

ee; il devient ainsi très difficile de connaître la part que l'émigré 

permanent transfert dans son' pays d'origine et là part qu'il garde 

pour subvenir à ses propres besoin'é.- Cependant, lé montant de ces 

transferts peut être plus ou moins connu grâce aux renseignements 

demandés auprès des banques et des offices d'émigration souvent 

installés daiia les pays à forte immigration.-

IX ÉVALUATION D'AUTRES POSTÉS DÉ LA BALANCE DES 

ECHANGES INVISIBLES. 

a) L'assurance 

PöiXv évaluer Ie' morïtanf des primés perçues et payées pa"f lés' 

c'ômpàg'riies d'assurance nationales dans leurs operations'' avec Pétrarï-

géf. il ne1 semble exister d'autre* moyen que d'avoir recours directe^ 

ment'à'Ia cóllabófation dés'co'mpagn'ies ërï q'uéstïon' afin de pouvoir 

co'n'a'uiferie bilan' de leurs operation's'et' d:eri tirer" le montalit des 

gains qu'elles ont' réalisés. 

En ce qui concerne les assurances maritimes et terrestres dû 

commerce extérieur, Ia méthode en vigueur est de fixer un taux 

moyen d'assurance et de' l'appliquer ensuite au total du commerce 

extérieur du pays considéré. 

E)' Commissions bancaires: 

L'importance des commissions bancaires- que les banques en 

général, et les banques de certains pays en particulier, retirent grâce 

à leurs opérations quotidiennes avee des pays étrangers, est très grande. 

L'évaluation exacte de ces commissions doit s'effectuer auprès de 

ces banques elles-mêmes dont les comptes précis doivent pouvoir 

nous fournir des renseignements précieux. Mais, malheureusement, ce 

procédé direct se heurte à un obstacle difficile à surmonter et qui 

tient"au'principe*du secret' administratif que les' établi s sèment'^ban­

caires gardent sur Ie volume de-leurs operatiOrTi eT-qu'ils? rie veuleiît-
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pas facilement révéler. * 

Ainsi, on a du penser à un procédé indirect, ayant pour base 

la valeur tplale du commerce extérieur sur laquelle on calcule un 

pourcentage que l'on considère comme le montant des commissions 

réalisées par les banques (1). Cette méthode peut donner un résul­

tat, mais il ne faut pas lui demander des certitudes. 

Ainsi prend fin l'étude de l'évaluation de divers postes de la 

balance des transactions invisibles. Pour ce qui est de revaluation 

des paiements d'intérêts, noui rattachons de préférence cette ques­

tion au chapitre des mouvements internationaux de capitaux dont 

{'évaluation, avec celle des paiements d'intérêts, constituera la deu­

xième partie du chapitre suivant. 

CHAPITRE IH. 

1. MOUVEMENTS INTERNATIONAUX DE CAPITAUX (2) 

Les mouvements internationaux de capitaux revêtent actuel? 

lement une importance très grande dans ]çs relations économiques 

entre nations et prennent une place prépondérante parmi les divers 

composants de la balance des paiements. 

La deuxième guerre mondiale a eu, entre autres, comme 

effets l'épuisement des ressources financières et la désorganisation des 

économies nationales des. pays belligérants. Lorsque les hostilités ont 

pris fin, un immense besoin de capitaux se faisait sentir en Europe. 

Dès lors, [es pays européens, surtout ceux qui étaient le plus affêc-

(1 ) Meynial: Créances et dettes internationales, chapitre 
des, évaiuatloes^ 

(2) Le terme de capital a reçu plusieurs acceprions. On 
le. désigne, dans les relations économiques internationales com­
me. une quanti té de pouvoir d'achat et non comme instrument de 
production. Lorsqu'un pays prête à l 'étranger, cela signifie que 
Ie pays, prêteur a transféré une partie de son pouvoir- d'achat- na­
tional au pays emprunteur. Le transfert du pouvoir d'achat 
prend souvent la forme,-d'une; exportation, de marchandises et dç 
services. 
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tés par la guerre, se sont vus contraints de faire largement appel 

aux capitaux étrangers. Cet a p p e l aux capitaux étrangers 

ne pouvait principalement B!adresser qu'aux E t a t s - U n i s 

d'Amérique, puisque les paya européens qui avaient pris part à 

la guerre n'étaient plus en mesure de s'aider réciproquement. Us 

devenaient presque tous des pays emprunteurs de capitaux. La pé­

nurie de capitaux persistait partout en Europe, sauf en Suisse, pays 

qui demeurait encore le principal exportateur de capitaux sur Ie con­

tinent. L'appel aux capitaux américains paraissait particulièrement 

nécessaire pour les pays dont les ressources étaient insuffisantes. 

L'importation des capilaux étrangers, comme le fait ressortir 

à juite titre le rapport de l'Organisation Européenne de Coopération 

Economique sur les investissements internationaux (1), fournissait, dans 

la première étape, à ces pays des ressources supplémentaires de de­

vises et leur permettait d'obtenir un volume d'importations plus con­

sidérable, ce qui permettait de maintenir la consommation à un ni­

veau accepiable pour une population sousalimentée pendant les hos­

tilités. Les tableaux ci-dessous montrent quel est le montant total de 

l'aid* fourni par Ie Gouvernement des Etats-Unis d'Amérique, de 

juillet 1945 à fin 1947, à tous les pays étrangers. Dans cette aide, 

environ le 60 % des transferts unilatéraux (dons et secoure) et le 

9 0 % des prêts et crédits (à l'exclusion des souscriptions à la Banque 

Internationale pour les Reconstructions et le Développement Econo­
mique et au Fonds Monétaire International) ont été effectués en fa­
veur de l'Europe (2). 

(1) Les auteurs de ce rapport entendent par l'investisse­
ment international, dans son sens Ie plus large, ctous les mou­
vements de capitaux à court terme et à long terme entre les pays, 
c'est-à-dire aussi bien les transferts temporaires dont Ie retrait 
peur êure effectué à vue-ou à bref délai que lés investissements 
à longue échéance sous forme d'acttions et d'emprunt*. R.S.I.I. 
p. 12. 

(2) Banque des Règlements Internationanx': dix^huitième 
rapport annuel, bale. P. 24. 
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Aide du g o u v e r n e m e n t d e s E t a t s - U n i s au p a y s 
é t r a n g e r s 

A. T r a n s f e r t s u n i l a t é r a u x 1 ] 

Aide Fourniture Aide Autres Aide Moins Traiis-

Pérîode 
Prêt-bail de ' civile 
direct L'UNRRApour les 

et pos- terri-
térieur à toirce 

L'UNRRA oc­
cupés 

à la trans- uni- trans- ferts 
Grèce ferts latérale ferts un i Ia-
et à la à des brute réci- téraux 
Tur- gou- pro-
quie verne- ques 3) 

ments 2) 

1945 

juil.>scpt. 

oct.-déc. 

1946 

jnriV.-marB 

avril-juin 

juin-sept. 

oct. — déc, 

1947 

janv.-mars 

avril-juin 

juin-sept. 

Oct.-dée. 

Total 
cumulatif 

1,015 

593 

109 

46 

6 

— 

_ 

-

-

-

1,769 

168 

291 

532 

414 

382 

194 

2 6 4 

189 

152 

142 

2,728 

En million 

310 

34 

107 

207 

115 

125 

225 

262 

315 

205 

1,905 

-

-

— 

-

-
-

— 

1 

39 

54 

9 4 

de dollars 

134 

70 

20 

69 

133 

72 

101 

115 

6» 

56 

838 

1,627 

988 

768 

736 

636 

391 

590 

567 

574 

4 5 7 

7,334 -

- 4 8 1 

- 50 

- 52 

- 24 

- 8 

- 10 

- 1 4 0 

- 1 2 0 

- 99 

- 76 

-1060 

1,146 

638 

716 

712 

6 2 8 

381 

450 

447 

475' 

381 

6,274 

1) non compris 695 miliions de dollais de versements pri­

vés nets, en 1947. 

2) j ' compris l'aide intérimaire à Ia France, à l'Italie et 

à l'Autriche ainsi que les dons à l'Organisation International 

des Réfugiés. 

.3) Y compris les règlements du prêt—bail, 
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[ 1 ] 
B . P r ê t s e t i n v e s t i s s e m e n t s à l o n g t e r m e 1 ] 

Crédite 

Pér iode ou ti­

tres 

du 

prêt-

bail 

1945 

juil. 'Scpt 4-95 
oet.-td^c. 321 

i 

1946 

jonv.-mars 271 

avril-juin 1?3 
juin-scpt. 78 

Stocks 

d e 

guer re 

2) 

_ 
71 

135 
414 

110 

Banque 

d'expor. 

tal ion 

& 
d'i m-

porta -

tion 

En 

5 

25 

137 

333 

231 

Souscription 

à In nu prêt 

Ban- Fon- au 

que CIB R O - Di. 

Iu- Mo- yau- vers 

ter- n é : me-

natio- taire Uni 

unie 

million de dollars 

- 1 
- - _ l 

_ _ _ _ 
159 - - -

- 400 17 

Sort ie Sorties 

Kn-

i t ree 

totale 

501 
418 

543 

1,079 
836 

- 1 4 

- 3 5 

- 2 2 

- 1 9 
- 1 8 

nettes 

487 
383 

521 

1,060 

818 

oct.-déc. 24 201 270 

1947 
janv.-niare 14 
avril-juin 6 
jùil.sept. 2 
oct.-déc. 2 

113 
89 
51 
64 

280 
249 
61 

206 

159 2,745 500 27 3,838 - 5 0 3,788 
159 - 950 48 1,501 - 3 4 1,467 

- 1300 2 1,416 - 3 9 1,377 
- - 100 3 375 - 4 7 328 

tatal 
cumulatif 

1386 1248 1797 636 2750 3450 101 11368 298 II070 

, 1) Non compris des sorties nettes de 736 millions de dol­
lars au titre privé en 1947. 

2) Vtn tes de bateaux comprises. 

(1) Banque des Règlements Internationaux» dix-huitième 
rapport annuel. Bale. p . 24. 
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L'aide dû Gouvernement des Etats-Unis d'Amérique a fourni 

non seulement aux pays bénéficiaires les produits alimentaires dont 

ÜB avaient besoin pour leur population, mais elle a en outre apporté 

des matières premières ainsi que l'outillage et l'équipement néce­

ssaires pour que fonctionnent à nouveau les industries détruites ou 

endommagées par la guerre. Faute de cette première aide sous forme 

d'outillage et de matières premières, l'industrie des pays bénéficiaires 

aurait pu être complètement désorganisée et rendre la tâche de ces 

pays beaucoup plus difficile qu'elle ne l'avait été pendant les pre­

mières années de l'après-guerre. 

L'apport des capitaux étrangera provenant des Etats-Unis 

d :Amérique continue encore à l'heure actuelle en faveur de ces payB 

et notamment de ceux de l'Europe occidentale qui, ayant dépassé le 

premier slade deB années d'après-guerre, tendent naturellement, dans 

la deuxième étape de leurs efforts, à reconstruire leur économie na­

tionale. 

On a parfois objecté que l'afflux de capitaux étrangers dans 

un pays peut souvent ne pai être un avantage, mais plutôt un désa­

vantage, étant donné que Ie^ capitaux emprunté« doivent nécessaire­

ment quitter Ie pays un jour ou l'autre, c'est-à-dire que le rembour­

sement ultérieur des tranches d'emprunt et en particulier le paiement 

d'intérêts qui en résulte constituent pour le pays.emprunteur un élé 

ment passif et une charge financière pouvant retarder longtemps 1« 

rétablissement de sa balance de3 paiement». 

On a encore formulé un autre grief à' l'apport de capitaux 

étrangers dans un pays, en disant que le profit des capitaux emprun­

tes va aux prêteurs et que ce n'est pas le pays emprunteur qui en re -

tire les bénéfices ( J ) . 

A vrai dire, si les capitaux étrangers s'investissent dans les 

secteurs productifs du pays emprunteur, l'accroissement ultérieur de 

la capacité générale du pays qui en résulte lui permet de résoudre 

les quelques difficultés éventuelles pouvant provenir du fait de l'em­

prunt. L'amélioration de la balance des paiements du pays emprun-

(1) Truchy, Byé: les relations économiques internationales. 
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téur apporte en effet une Bolution à long terme à ce problème (1). 

D'une façon générale, il est permis de dire qu l'apport des 

capitaux étrangers, compte tenu de la condition qui doit présider à 

son emploi, est bienfaisant au pays emprunteur. C'est une voie qui 

aboutit souvent â la prospérité. 

Considéré du point de vii e dii prêteur, le paye exportateur de 

capitaîiS exporte, sans doute, Une partie de son épargne national. CeI* 

Je-ci doit être très forte pour permettre au pays exportateur de sub­

venir d abord à ses besoins intérieurs et pouvoir ensuite opérer d'au* 

treB Jirêts au delà de ses front teres. Cette abondance de l'épargne 

n 'a pas été toutefois considérée comme suffisante par ceux qui ob­

jectent que le simple fait de l'exportation de capitaux revient à pri­

ver le pays des capitaux nécessaires, en toute hypothèse, à l'activité 

des entreprises nationales. Mais cette opinion est exagérée. Sans doute, 

il se peut que le volume des capitaux disponibles d'un pays dépasse 

nettement le niveau de ses besoins intérieurs. Ce phénomène s'ex­

plique souvent par la baissé du taux de l'intérêt dans les pays où 

l'offre de capitaux dépasse la demande. En exportant le surplus de ses 

capitaux, Ie pays exportateur transfère une partie de ses ressources à 

l'étranger. Cette opération a un double avantage: l'accroissement du 

revenu national du pays exportateur des capitaux et la disparition de 

la pénurie de capitaux du pays emprunteur. Il se peut d'ailleurs que 

le pays prêteur de capitaux soit en même temps un pays importateur 

de capitaux étrangers-

Etant donné l'existence d'un certain lien entre les mouvements 

de capitaux et ceux de marchandises et de services, le pays exporta­

teur de capitaux trouve souvent la possibilité de faire écouler une 

partie de ses produits sur le marché du pays emprunteur. C'est un 

facteur de prospérité pour le pays préteur de capitaux. Le volume 

des exportations américaines n'aurait jamais pu prendre son enver­

gure actuelle si le Gouvernement de ce pays nfavait pas octroyé à 

l'étranger les crédits massifi des années de l'après-guerre. 

A côté de ces mouvements publics de capitaux qui sont l'œu­

vre des Gouvernements, il faut mentionner les mouvements privéB 

(1) Rapport sur les investissements internationaux, p . 42. 
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qui s'opèrent entre particuliers de divers pays. Ces mouvements de 
capitaux entre particuliers dépendent de l'écart entre le taux-de l'in­
térêt de différents pays. Cette différence de taux, en l'absence de dis­
positions mettant obstacle à leur déplacement, engendre uri courant 
multilatéral de capitaux, aussi bienfaisant pour les créanciers que pour 
les débiteurs, Uno des tâches de l'Organisation Européenne de Coo­
pération Economique consiste à encourager ce type de mouvements 
de capitaux parmi les pay3 de l'Europe occidentale. L'extension et la 
meilleure utilisation de ces ressources contribuent aussi au relève­
ment des diverses branches d'activité commerciale et économique des 
pays bénéficiaires. Maia aussi longtemps que l'insécurité politique du 
monde et d'autres obstacles, comme le risque de nationilisation et 
l'état d'inconvertibilité monétaire subsistent, les moavements interna­
tionaux de capitaux privés ne sauraient atteindre un niveau suffisant. 

Nous n'avons traité, ici, que brièvement le rôle et l'impor­

tance des mouvements publics et privés de capitaux dans le cadre du 

problème de la balance des paiements. Noue avons donc laissé de côté 

d'autres aipects, aussi bien économiques que politique ou sociaux, 

des mouvements internationaux de capitaux, 

Il nous reste cependant à examiner les effets qu'auront ces 

mouvements sur la position de la balance des comptes. Ces effets, 

nous les étudierons dans Ia deuxième partie de ce travail où nous 

traiterons les théories et les mécanismes relatifs à l'équilibre de la 

balance de comptes. 

Quant aux mouvements d'or, ils figurent, selon les cas. soit 

•ous la rubrique des marchandises, Boit sous la rubrique • des capi­

taux ou d'autres. L'or est considéré comme merchandise lorsque le 

pays producteur l'exporte à l'étranger ou lorsqu'on l'utilise comme 

matière première dan» l'industrie. Les mouvements d'or ne sont pas 

considérés comme mouvements de marchandises lorsqu'il constituent 

un moyen de paiement ou de transfert de capitaux. L'influence et 

le rôle des déplacements d'or sur la balance des comptes seront éga­
lement examinés dans la deuxième partie de ce travail. 



'" it.' METHODES D'EVALUATION DES MOUVEMENTS 

. INTERNATIONAUX DE CAPITAUX ET DES PAIEMENTS 

• D'INTERETS 

Dans l'étude des mouvements internationaux de capitaux que 
nous venons de terminer, deux catégories de mouvementB ont été 
relevées, les monvements de capitaux entre Gouvernements ou Au­
torités publiques de divers pays et les mouvements effectués d'un 
pays à l'autre entre des emprunteurs et préteurs privés. Lorsqu'il 
e'git de mouvements de capitaux entre gouvernements ou autorités de 
divera pays. Je procédé d'évaluation eßt assez aisé et ne présente 
d'ordinaire aucune difficulté, étant donné que le montant et les mo­
dalités de pareilles opérations internationales sont connus de tous. 
IJ faudra, pour en obtenir le total, recourir aux données statistiques 
officielles et en extraire IeB chiffres dont on a besoin aux fins da 
calcul. 

Au surplus, les Etals eux*mêmeB portent périodiquement à la 
connaissance du public le montant des créances et des dettes qu'ils 
ont contractées du fait des mouvements de capitaux avec l'étranger. 

En revanche, revaluation devient difficile et compliquée lors­
qu'elle se rapporte aux mouvements de capitaux privés effectués en­
tre IeB particuliers de divers pays. La multiplicité de ces mouvements 
et la fluidité des formes BOUS lesquelles ils se font, constituent un in­
convénient majeur pour l'opération de l'évaluation, .dont on ne saurait 
dès lors garantir l'exactitude. 

Pour évaluer les mouvements internationaux de capitaux pri­
vés; on peut envisager deux méthodes; l'une directe, l'autre indirecte. 
La méthode directe, (qui n'est pas à proprement parler une méthode), 
consiate à ouvrir de multiples enquêtes auprès des banques, des bour­
ses et des établissements qui négocient des valeurs étrangères pour 
déterminer le montant des opérations qu'ili ont effectuées pendant 
une certaine période qui est généralement d'une année. Le résultat 
qu'on obtient par ce procédé peu systématique est loin de donner une 
idée suffisamment exacte de l'importance de cette catégorie de mou­
vements de capitaux. Nombre d'opérations bancaires et financières 
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peuvent facilement échapper-au contrôle de l'enquête; 

Quant à la méthode indirecte, elle repose sur un' examen des 

divers postes de Ia balance- L'écart ou, en d'autres termes, le solde 

qui résulte de l'examen des éléments connus de Ja blance. entre Tac-* 

tif ei le passif, est considéré comme le montant dea sorties ou des 

entrées de capitaux. Cette méthode ne fournit pas non plus des don­

nées d'un degré d'exactitude suffisant puisqu'elle prend comme élé-i 

ments de calcul d'autres postes de la balance dont l'exactitude, com : 

me on l'a vu au cours des chapitres précédents, est également douteuse» 

Pour parvenir à un degré de plus grande exactitude, il est op­

portun de contrôler et de corriger les deux méthodes l'une par l'autre. 

L'évaluation devient' ainsi plus rassurante. 

La réglementation des mouvements de capitaux et l'institution 

du contrôle des change?, surtout dès la fin de la dernière guerre, ont 

rendu considérablement aisée la tâche d'évaluer les mouvements in­

ternationaux de capitaux privés puisque SOUB le régime du contrôle 

des changes, en vigueur à l'heure actuelle dans la majorité des pava, 

tous mouvement de capitaux, l'hypothèse de fraude éliminée, se fait 

par voie d'autorité, DanB ces pays, les importations et les exporta­

tions de capitaux sont" en effet subordonnées à une autorisation préa­

lable, ou licence spéciale, délivrée par l'autorité de contrôle des chan­

ges qui estime indispensable, avant de donner ion agrément, d'exami­

ner l'effet qu'aura la sortie ou l'entrée des capitaux sur la balance 

des paiements du pays. Ainsi, il est permis d'avoir une certaine con-

6ance dans les données qu'on obtient de« mouvements de capitaux 

dans un régime de contrôle des changes, compte tenu cependant du 

fait que l'opération d'évaluation pourrait être faussée par la fraude. 

Mais, il n'en est pas de même pour un pays comme la Suisse où les 

investissements étrangers se font librement, s'ils ne sont pas opérés 

par Ie «Service réglementé dès paiements?, et où les exportations 

de capitaux d'un montant inférieur à Fra. 500.000.-suisses ne de­

mandent aucune autorisation préalable de,l 'autorité, montant pouvant 

même ascender jusqu'à-10 millions de francs suisses au cas où-elles 
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sont effectuées en dehors du «Servies réglementé dee paiements». 

C'est seulement pour les opérations portant sur 1.0 millions de francs 

suisses et plus que ! 'automation de U Banque nationale devient né­

cessaire. Les exportations de capitaux sont également libres aux Etats-

Unis d'Amérique, mais l'emprunteur étranger doit toutefois fournir 

quelques détails quant à son opération à la «Securities and Exchange 

Commission.» 

Il y a encoie des pays, tel est le caB de la Turquie, où les 

mouvements de capitaux, quand ils se rapportent notamment aux 

importations, bénéficient d'une liberté relative (1). 

On se rend compte des difficultés auxquelles ces pays se 

heurteront lorsqu'ils seront tentés de procéder à l'évaluation de leurs 

mouvements de capitaux. La Banque Nationale Suisse. malgré tous 

ses efforts, n'a pas encore élé en mesure de trouver une méthode 

d'ensemble lui permettant une évaluation systématique des monlantB 

de capitaux sortant du pays. 

La libératiou des mouvements internationaux de capitaux 

et l'élimination des mesures de contrôle des changes étant 

un des objectifs des pays de l'Organisation Européenne de Coopéra­

tion Economique, la tâche d'une évalualion correcte des mouvements 

de capitaux restera donc un «problème» à résoudre pour IeB statisti­

ciens des pays intéresséi. 

Quant à l'évaluation des montants de dettes et créances d'in­

térêts, la réussite de l'opération dépend en partie de celle de l'éva­

luation exacte deB mouvements de capitaux. Une fois en possession 

du montant de ces derniers, il ne reste plus qu'à leur appliquer un 

taux moyen d'intérêt, suivant le genre du capital, pour parvenir à 

chiffrer le montant total des intérêts. 

Il est également possible de calculer le montant des intérêts 

d'une façon directe en prenant comme point de départ les recettes 

d'impôt provenant de dividendes et d'intérêts des titres mobiliers ou 

hypothécaires, des bénéfices découlant d'exploitation d'entreprises 

( I ) O.E.C.E.: rapports sur les investissements internatio­
naux. p. 65 , les investissements intra—Européens, p 53-54. 
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etc, C e procédé n'est paß très encourageant surtout pour des pays 

où la fraude fiscale est assez fréquente. 

Ainsi prend fin l'examen des divere éléments de la balance 
des créances el des dettes d'un paya avec l'étranger et des différen­
tes méthodes de leur évaluation. Il semble y avoir à peine besoin 
d'insister Bur l'importance des degrés d'exactitude deB données qu'on 
introduit dans cette balance, puisque toute considération ultérieure 
sur sa position, toute mesure nécessaire à son amélioration, en un 
mot la formation et l'application d'une politique appropriée à son 
égard, reposent Bur les renseignements fournis à la base des statis­
tiques de cette même balance. Plue celles-ci sont proches de l'exac­
titude, plus la réussite des mesurer entreprises est assurées. 
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DEUXIEME PARTIE 

Maintenant que nona connaissons la structure de Ia balance, 
le degré d'importance de ses composants et leurs méthodes d'éva­
luation, il convient de rechercher Ia manière dont s'équilibre une 
balance des comptes. II faut également chercher à savoir si l'équili­
bre en question, une fois rompu, peut se rétablir au moyen d'un 
mécanisme tendant à assurer le rééquilibre de la balance. Envisager 
ces deux problèmes nous amène à exposer la théorie dea échanges 
ternationaux. 

GENERALITES 

LA THEORIE DES ECHANGES INTERNATIONAUX 

COiSCEPTION DE L'ECOLE CLASSIQUE ANGLAISE 

Il n'est pas question d'étudier ici en détail, sou« tous sefl as­
pects, la théorie des échanges internationaux d'après l'Ecole classique 
anglaise. Nous nous bornerons à en invoquer très brièvement quel­
ques points nécessaires à l'étude du problème de l'équilibre et du ré­
équilibre de la balance. 

La croyance des classiques dans l'immobilité absolue, ou tout 
au moins l'immobilité relative, des facteurs de production entre na­
tions leur paraissait avoir comme conséquence l'élimination de Ia 
monnaie de la scène des échanges internationaux et les avait conduitf 
à penser que l'échange international se réduit à un simple troc de 
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marchandises. La monnaie n'était dèa lors qu'un simple intermédiaire 

n'ayant d'autre fonction que de faciliter les échanges, 

Pour démontrer l'exactitude de cette déduction, les classiques 

anglais invoquent le principe de la répartition internationale des mé­

taux précieux qui lend, affirment-ils, à l'équilibre de la balance dea 

importations et des exportations d'un pays considéré. Dans les rela­

tions commerciales d'un pays avec l'étranger, disent-ils, il arrive un 

moment où la balance des exportations et des importations rompt 

son équilibre; la valeur totale des importations dépassent celie des 

exportations. Le pays dont la balance est déficitaire doit alors, pour 

solder la différence, payer en numéraire qui a seul un caractère in­

ternational. Or, la diminution de la quantité de monnaie en circula­

tion dans le pays dont la balance est déficitaire se traduit par une 

baisse des prix intérieurs. L'exportation de métaux précieux, causée 

par le déficit de la balance, continuera jusqu'à ce que Ia baisse des 

prix intérieurs qui en résulte produise l'exportation d'une quantité 

de marchandises suffisante pour payer le surplus des importations. 

Par ce mécanisme, l'Ecole classique anglaise croit pouvoir affirmer 

non seulement l'assimilation de l'échange international à un échange 

de produits contre produits, mais encore, ainsi que nous le verrons 

dans lea section» suivantes, l'existance d'une tendance automatique 

au rétablissement de l'équilibre de la balance des exportations et des 

importations, ou pour donner un sens plu3 large à l'expresoion, com­

me on le fait d'ordinaire, de la balance des dettes et créances d'un 

pays. 

Certains économistes contemporains, comme Marshall en Ang­

leterre et Taussig aux Etats-Unis d'Amérique, se rattachent encore 

de nos jours à l'idée de l'existance d'un équilibre naturel en matière 

d'échanges internationaux. 

LES THEORIES DE L'EQUILIBRE DE LA BALANCE 

DES COMPTES 

Nous venons de voir que le principe de la répartition interna­

tionale des métaux précieux qu'invoque l'Ecole classique anglaise afio 
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de montrer le caractère assimilable de l'échange international à un 
échange de produits contres produits, i'amème du même coup à 
croire pouvoir démontrer Fexistance d'une tendance automatique à 
l'équilibre de la balance des dettes et des créances d'un pays. 

Les théories de l'équilibre, ou plus exactement de la tendan­
ce à l'équilibre, de la balance des comptes rattachées aux économis­
tes de l'Ecole classique anglaise et à leur* successeurs, sont nom­
breuses. Ces théories sont connues comme un des fondements de la 
doctrine classique anglaise en matière des échanges internationaux. Ce 
sont ces théories qu'il nous faudra examiner et critiquer ici afin de 
nous rendre compte si elles aont à même de démontrer, comme le 
pensent les classiques, une tendance automatique à l'équilibre de la 
balance d'un pays avec l'étranger (1). 

C H A P I T R E PREMIER 

I. LA THEORIE DE L'EQUILIBRE AUTOMATIQUE DE LA 

BALANCE DE COMPTES — LA LOI DES DEBOUCHES. 

La théorie de l'équilibre automatique de la balance à la base 
du troc sur le plan des échanges internationaux constitue une des 
conséquences de la loi dite «La loi des débouchés» attribuée à l'éco­
nomiste français Jean —Baptiste Say. 

On sait que Ia loi des débouchés ne fait de Ia monnaie qu'un 
simple instrument ayant comme fonction de faciliter la circulation 
des bienB. cL'achat d'un produit, écrit Jean-Bäptiste Say, ce peut 
être fait qu'avec la valeur d'un autre...», «Dans lea lieux qui produis­
ent beaucoup, ajoutc-t-il, se crée la substance avec laquelle on achète: 
je veux dire la valeur. L'argent ne remplit qu'un office passager dans' 

(1) Nous empruntons certains éléments principaux des 
theories classiques à M. Aftalion qui les a exposées en détail 
dans Ia première partie de son ouvrage: «L'équilibre dans ItS' re­
lations économiques internationale.» Paris, 1937. 
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ce double échange, et, les échanges terminés, il se trouve toujours qu'on 

a payé des produits avec des produits.» (J) On voit bien que, selon 

Ja loi des débouchés, ce sont toujours les produits qui, en définitive, 

s'échangent contre les produits. 

La loi des débouchés de J - - B . Say ainsi conçue peut être 

considérée comme exacte. Les paiements internationaux ne peuvent, 

en effet et véritablement, s'effectuer qu'en marchandise* et services. 

La compensation des paiements internationaux fait générale­

ment apparaître un solde créditeur ou débiteur de part ou d'autre. 

Rares sont, on effet, les cas où les engagements entre deux ou plu­

sieurs nations tendent è s'équilibrer intégralement. C'est alors qu'on 

fait intervenir Io crédit qui peut provisoirement remédier au désé­

quilibre. Mais, plus tard, le règlement final ne peut se faire qu'au 

moyen de marchandises ou de services. Toutefois, il arrive qu'un 

pays, pour combler un déficit dû à un surplus de marchandises ou 

de services, soit obligé de prélever sur son stock d'or national (2): 

mais ce transfet d'or est-il une dérogation à la loi selon laquelle les 

produits s'échangent contre les produits et les paiements De peuveot 

s'effectuer qu'au moyen de services? 

Il nous semble bien que non, si l'on considère que la mon­

naie métallique, seule monnaie de caractère internationalt est assimi­

lable aux marchandises (3). C'est un produit pour les pays produc­

teurs d'or, ils l'exportent. Pour les autres, c'est-à-dire pouf les pays 

non-producteurs, il est acquis par l'échange d'autres marchandises et 

services. 

La loi des débouchés de Jean-Baptiste Say a une grande por­

tée en matière de relations économiques internationales. Il y a un 

(1) Jean-Baptiste Sa)T; Traité d'Economie Politique*, char 
pitre XV. 

(2) La France, par. exemple, a dû en 1951, pour régler son 
déficit d'un montant de 522 dollars vis-à-vis de l 'Union Europé-
ne de Paiements, prélever sur le stock d'or de la Banque de France. 

(3) On objecte que cette assimilation est contradictoire 
avec lé caractère d' intermédiaire de Ia monnaie. Voir Oulès: Le 
problème du-Commerce Internat ional , p. 103. 
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cortain temps que la politique commerciale des Etats-Unis d'Amérique 

vise à renforcer les obstacles artificiels (prohibition, barrière douani­

ère, régime do contingentement, etc,) à l'entrée aux U.S.A. pour IeB 

marchandises provenant des pays europétns. En invoquant que IÇB 

«importations causent un grave préjudice à l'industrie nationale», le 

Congrès des Etats-Unis d'Amérique a voté, en juillet 1951, un amen­

dement au <Défense Production Act» prévoyaut que de nouvelles 

restrictions seront imposées aux importattons au cas où celles-ci por­

teraient atteinte à la prodution nationale. Le vote du Congrès a per-

mii à l'administration d'introduire une nouvelle vague de protection­

nisme dans la politique commerciale et douanière du pays. Or, en im­

posant ces mesurea protectionnistes, les Etats-Unis d'Amérique ris­

quent de contrarier les effect bienfaisants des crédits qu'ils ont accor­

dés, dam le cadre de «European Recovery Programme?, aux pays 

de l'Europe occidental. Le relèvement de la balance des paiements 

de ces derniers pays nécessite, entre autres, qu'ils aient la possibilité 

d'écouler le surplus de leurs produits sur le marché des Etats-Unis 

d'Amérique, surtout si on veut remédier à l'universelle «rareté du dol­

lar» qu'éprouvent actuellement les payi du monde entier. Au surplus, 

le règlement final des dettes européennes, lui aussi, devait se faire 

par l'envoi de marchandises européennes sur le marché américain. 

Considéré du point de vue des Etats-Unis d'Amérique eux-

mcmeB, on ne voit pas comment ce pays s'attend à exporter s'il n'est pas 

disposé à importer. La grande vérité qui réside dans la loi dea dé­

bouchés a été comprise par certains dirigeants américains qui n'ont 

pas hésité à déclarer ouvertement que les U.S.A. devraient, dans leur 

propre intérêt et dans l'intérêt des nations dites «libres», renoncer à 

la plupart des mesures protectionnistes qui puissent avoir comme con­

séquence Ia restriction des échanges européens avec le nouveau con­

tinent. Ils n'ont pas manqué de qualifier de mesures «d'étranglement» 

celles qui tendent à entraver l'accès en Amérique de marchandises 

provenant des paya étrangers. 

On se rend ainsi compte de l'importance que revêt la loi des dé­

bouchés de J.-B. Say en matière d'échanges internationaux dont la 

forme finale se ramène au tore, 

Il reste à examiner maintenant si l'échange des produits con­

tre les produits, ou, .eo d'autres termes, si la théorie du tore, consé-. 
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quenceide ria loirdes idébouchéB, ?aura ;comme effet une tendance à 

l'équilibre de ;la balance..;Si on: admet J'exactitude'decette thèse; l'equi-

HbrejTde la'fbalance -commerciale se réalisera certainement puisque 

toute-;quantité ;de-!marchandises importée ;rend nécessaire l'exportation 

d'une quantité.de !marchandises de valeur égale et que 'toute .'mar­

chandise -achetée me ^peut être payée autrement squ'en ^marchandise 

vendue. Gr, -c'est ;un fait que l'équilibre de la :balance 'commerciale 

n'est que rarement réalisable et que le principal caractère d'une balance 

commerciale équilibrée "c'est son improbabilité. 

.Les.,publications officielles relatives .au -commerce international 

nous ^montrent .que inombre .de pays enregistrent des balances .com­

merciales' déficitaires, 'alors que ipour d'autres le commerce extérieur 

laisse um soldexréditeur. Les exemples ne manquent paside-nos jours. 

La théorie de .l'équilibre de la balance à la base du troc, 

sous sa forme initiale telle qu'elle vient d'être indiquée, ne saurait 

donc être considérée comme admissible. On a tenté d'y insérer alors 

une .série d'adjonctionß qui, en donnant à Ja théorie une forme plus 

exacte,-lui enlève en. revanche sa signification primordiale. On !com­

mence donc ià-dire .que Ja ,théorie comprend non seulement les mou­

vements de .marchandises .et produits visibles, mais ^aussi les ^mouve­

ments ,de marchandises ,qui. ne figurent pas SUT les statistiques fdoua-

nières,:Comme les:.achats effectués par des touristes loro de leur .sé­

jour à..l'étranger, Au surplus, .IeB importations acquises par .un -pays 

sont auesi payables au moyen du solde créditeur de la balance des 

transactions invisibles que réalise ce pays vis-à-vis de l'étranger. En­

core, faut-il ajouter, que les marchandises et les biens obtenus à l'ex­

térieur sont susceptibles d'être payés avec les revenus des investis­

sements placés à uexérieur. Ciâce à ces revenus, en effet, pourra 

être .payé le .surplus des ,marchandises et des produits que le rpaya 

importe de l'étranger. Ainsi, la „théorie du troc, qui n'envisageait au 

début que l'équilibre de ria balance commerciale, ioutient maintenant, 

sous sa <-fouine -développée, l'équilibre certain de-Ia balance des com­

ptes .-puisquielle -englobe lous..leB différents ^éléments îde ;cetto ,-balance, 

Mais, même ainsi modifiée, la théorie du troc se heurte au démenti 

des faita. De nos ,jours, on voit rarement .des .pays ayant .une balan­

ce équilibrée. Nombreux sont ceux dont la balance est-déséquilibrée. 
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Pour,rendre encore la théorie mieux adaptable aux réalités 

des faitF, on y fait entrer la notion de temps. Ce que la théorie pro­
pose de considérer comme équilibre n'est paa la balance dans de 
courts intervalles de temps, à la fin d'une période d'un ou deux ané 
par exemple. Il s'agit plutôt d'un équilibre à longue échéance, c'est-
à-dire un équilibre réalisable au cours de longues périodes, étendues 
de temps, pendant plusieurs dizaines d'années et même davantage. 

La théorie dn troc ainsi comprise perd naturellement pres­
que tout son intérêt pratique. Un équilibre qui ne pourra se réaliser 
qu'en considérant un avenir si lointain ne peut être considéré quo 

comme un «déséquilibre quasi chroniqu». Au surplus, la théorie, du 
troc, comme l'a souligné M. Aftalion(l) se traduit finalement par un dé-
»équilibre alterné de Ia balance des comptes. Inversement, et par voie 
de corrélation, les pays à balance des comptes excédentaire devien­
nent, le jour du règlement définitif. deB pays à balance des comptes 
déficitaire. 

La théorie du troc postule, à vrai dire, que le surplus d'a­
chat de marchandises et services dei pays créanciers dans les paye 
débiteurs devrait permettre à ces derniers non seulement de payer 
les intérêts dûs, mais de rembourser également les capitaux qu'ils 
ont dû emprunter antérieurement afin de combler le déficit de leur 
balance. Or, du fait du surplus d'achats deB créanciers chez les dé­
biteurs, la balance des comptes des premiers devient déficitaire. 

On voit comment la situation se renverse. Les débiteurs de­
viennent créanciers et les créanciers deviennent débiteurs. 

Rien, en effet, dans l'étude de* relations économiques entre na­
tions ne nous permet d'affirmer que le changement d'un état de dé­
séquilibre en un état d'équilibre pour un paya devrait, logiquement 
et selon les principes économiques, avoir un effet en sens inverse 
sur l'état du pays contractant. Une tell« conclusion nouB conduirait à 

reconnaître que le relèvement économique d'un pays signifie l'effondre­
ment économique de l'autre. Ce qui n'est pas vrai. Mais on peut admettre 

V' 
(1) Atalion: L'équilibre dans les relations économiques in­

ternationales. p. 23—26. -1 
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facilement que l'altération de la situation économique d'une nation, sur^ 

tout celle d'une nation ayant une économie dominante, peut affecter di­

rectement ou indirectement la position économique d'une ou plusieurs 

autres. De pareilles influences deviennent de plus en plus grandes avec 

l'interdépendance de plus en plus étroite des phénomènes économiques 

qui constitue un des traits caractéristiques de l'économie contempo* 

raine» ' 

II. LA THEORIE DE LA TENDANCE A L;EQUILIBftË DE LA 

BALANCE PAR LESMOUVEMENTS INTERNATIONAUX DE L'OR 

La théorie de la tendance à l'équilibre de la balance par les " 

déplacements ""de l'or constitue la théorie-clé de l'Ecole classique an­

glaise eh matière des échanges internationaux. Cette théorie, dont la 

forme initiale est souvent désignée comme un théorème ricardien de 

l'équilibre du commerce international, s'appuie, avons-nous vu (1), 

sur la répartition internationale des métaux précieux. Dans lea pays 

producteurs d'or, invoque le' théorème de Ricardo, l'abondance des 

métaux précieux fait monter le niveau des prix intérieurs] à la Buite 

de quoi les impotalions augmentent et les exportations diminuent. 

L'or, ainsi sorti, Be répartit dans les pays dont les exportations dépas­

sent les importations. L'augmentation du stock de métaux précieux 

dans ces pays ne tardera' pas à renverser Ia tendance de leur balance 

commerciale pour la ramener à l'équilibre, grâce à un enchaînement 

dcB faits, ainsi que nous le verrons. 

Elargi et modernisé, le théorème de Ricardo (2) se présente 

de nos jours sous la forme de la théorie de la tendance à l'équilibre 

de la balance des compteB par les mouvements internationaux de l'or. 

L'idée directrice de cette théorie, pour faire jouer le mécanisme 

régulateur de la balance, à savoir, l'or, repose sur la théorie quan-

- 7 » * ' 

(1) p . 53 

(2) Les éléments de ce théorème se trouvaient déjà chez Da­
vid Hume et Thoronton et la forme achevée du théorème est at­
tribuée à Stuard Mil l . 
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illative de Ia monnaie. Cette théorie, ob'Je sait, soiifiérif que <là va­
leur dé la monnaie est en raison inversé de'sa quantité» (Ì) ; que 
toute variation de quantité de monnaie agit sur les prix et fait naître 
des Variations proportionnelles sur Ie niveau de ces derniers. On en­
tend ici par monnaie. Ia monnaie métallique: l'or', et non pas le 
papier, ni la monnaie scripturale. Aussi ia théorie de l'équilibre de 
la balance ne fonctionne-t-slle que dans les pays à monnaie d'or'où 
le métal précieux sert d'étalon monétaire. 

Lorsque l'équilibre de la balance d'un payi est rompu, lois-
(jue survient un déséquilibre, qu'il s'agisse' d'un excédent ou d'un 
déficit, l'or entre en fonction et tend, d'aprèa les classiques, par son 
jeu de déplacement, à rétablir automatiquement l'équilibre de la ba­
lance. Si Ie déséquilibre de la balancé est un excédent, Ie pays se 
trouve en présence de l'afflux d'or nécessaire au règlement du solde 
créditeur de la balance. Cet afflux d'or, dans Ie pays créditeur, fciira 
comme effet, par l'application de la théorie quantiative de la monnaie, 
Ie relèvement parallèle des prix intérieurs, d'où découleront l'auge 
mentation des importations et là diminution des exportations (2). Of, 
l'accroissement des importations et lé fléchissement des exportations" 
se feront sentir sur la balance commerciale dont là tendance com­
mencera â se renverser dans le sens d'un déficit et ne tardera pas i 
aioli à résorber l'excédent; Ia balancé reviendra donc à l'equilibfe. 

Dans un pays à balance déficitaire, le mécanisme régulateur 
déclenche une sérié de mouvements sûceBaifs analogues à ceux qu'on 
vient d'examiner, mais en sens opposé, puisqu'il s'agit du rééquilibre 
non pas d'une balance excédentaite, mais d'une balance déficitaire. 

Oh voit comment, aux yeux' des économistes de l'Ecole clâs^ 
siqiit anglaise, les mouvements internationaux de l'or tendent à ré­
tablir l'équilibré de la balance. 

(1) Aftalion: monnaie» prix, change, p. 7. 

(2) Les étrangers désirent vendre naturellement dans les pays 
où lés prix sont plus élevés, et le haut prix de ces mêrnei pays en* 
trave l'écoulement de leurs produits sur les marchés extérieùfs". 
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Là'théorie' aitisi conçue facilité les choses: Uri' pays n'aura 

plus à" craindre" Iê« dangers de la concurrence étrangère considérée' 
comme néfaste' pour là vente de son produit national; unr pay's 
n'aura' pluV à s'occuper dé l'équilibre' de sa balance des échanges de 
!Marchandises ou services, puisqu'il est assuré qu'au moment oppor­
tun, lors1 d'un déséquilibre, le mécanisme régulateur ag't et. déclan; 

cHaht' une série" de reactions, rétablit l'équilibre de la balance (1): 
Nous avons fait allusion plus'haut au fait que l'a théorie de l'équi-
liBr"e* dé la' balance ne fonctionne que dans les pays à monnaie d'or 
puisque c'est la première forme de la théorie quantitative1 qui seule 
est impliquée ici, laquelle n'entend par la notion de quantité de mon­
naie que !a monnaie métallique, principal instrument de paiement 
d'autrefois. Si donc, dans un pays à balance déficitaire, où le stock 
monétaire a diminué à la suite do l'exode l'or, circulent d'autres 
monnaies métalliques, la série de réactions qu'invoque la théorie s'en 
trouve enrayée. Il en est de même si la diminution du stock métallique 
peut être compensée par une accélération de la circulation moné­
taire (2). 

Malgré sa présentation' ByIlogistique;- l'exactitude de la théorie 
de l'équilibre de la balance à la base des mouvements internationaux 
de l'or peut être mise en doute. La tnéorie en question se base to­
talement sur une théorie purement quantitativiste dé îa monnaie fon­
dée sur l'or. 

Or, l'examen de la théorie quantitative de la monnaie a déjà 
révélé sa faiblesse (3) et, quoiqu'elle trouve encore aujourd'hui quel­
ques défenseurs, il semble bien difficile de pouvoir la considérer 
comme toujours exacte. «11 est vrai que les mouvements de l'or pou-

(!) M. Byé: Cours d'économie' politique de doctorat de Ià! 

Faculté de Droit 'de Paris; F. Ouïes: Le pfob'lèmë dir commerce 
international, p. 109* . 

(2) Voir B. Nogifô: Cours d'économie politique, deuxiè­
me partie. page 374. 

(3) Voir L. Baudin: La monnaie et Ia formation des prix. 
Se~Gtiôn'' V. page 5lï-53o; A-ftalidn': Monnaie', prix et change, pre­
mière partie de l'ouvrage, 



Vaierit agir sur )es prix quand l'or «tait investi d'une fonction mone* 
taire directe, do même que maintenant agissent l'accroissement et la 
diminution des monnaies de banque, mais cette fonction directe, l'or 
L'a perdue. Même s'il demeure l'étalon des valeurs, il ne circule plus 
comme l'instrument'usuel des paiements; il va plutôt d'une banque 
centrale à une autre banque centrale ou d'un trésor public à un au* 
tre trésor public. Son influence sur le niveau des prix dans chaque 
pays considéré isolément est indirecte et lointaine. D'ailleurs cette 
influence, si elle existe; peut être combattue par la politique doua­
nière et la politique bancaire» (1).-

\ 
D'autres objections ont été soulevées contre 1« théorie de 

l'équilibre de la balance à Ia base des mouvements d'or. La théorie 
invoque, en effet, qu'à la suite des sorties d'or nécessaires au règle­
ment du dificit. les prix intérieure baissent. Donc il y a augmenta­
tion de Ia vente, notamment augmentation de Ia vente à l'extérieur. 
Mais cet enchaînement ne peut être considéré comme exact 
que lorsque l'accroissement de la demande est suivi de près par un 
accroissement de l'offre. Pour exporter davantage, il faut avant tout 
pouvoir produire davantage et cela est fteteur du temps. 

II est à préciser enfin que la baisse des prix intérieurs, sur­
venue dans le pays à balance déficitaire, peut bien entraîner un ac­
croissement du volume deB exportations sins pouvoir augmenter tou­
jours et d'une manière certaine Ia valeur de ces exportations. 

La baisse des prix intérieurs a. en effet, comme premier ré­
sultat, une diminution de Ia valeur des exportations. La valeur de 
celles-ci ne peut donc être augmentée que lorsque les quantités de 
produits vendus peuvent largement compenser la baisse de prix. 

Or, repousser la thèse quantitative, selon laquelle les mouve­
ments de prix à l'intérieur d'un pavs sont toujours soumis aux varia­
tions de la quantité d'or dont ce même pays dispose, signifie repous­
ser la thèse de l'équilibre de la balance par les dépècements d'or. 
Ainsi, dans l'hypothèse d'une balance déséquilibrée, d'une balance 

(1) Truchy-Byé: Les relations économiques internationales. 
pige 291. 
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déficitaire, par.exemple, la sortie d'or n'aura plus comme effet cer­

tain le fléchissement Hu niveau des prix intérieurs. Il n'y aura donc 

plus une expansion des exportations, ni un ralentissement des im­

portations tendant au rétablissement de la balance. 

La critique de la théorie Be l'équilibre de la balance à la 

base des mouvements internationa.ux de l'or montre que cette théo-

rie n'est pas aussi solide qu'elle 1¾, paraît. En somme, elle nous sem­

ble échouer sur le plan thcoriqie. Il convient donc de passer 

au domaine de la pratique et de mettre la ihéorie de l'équilibre de 

la balance à l'épreuve des faits contemporains. 

M. Aftalion (1) a prie soin de soumettre la théorie de l'équi­

libre de la balance à la base des mouvements d'or au contrôle dea 

faits qui y apportent, dit —il, un. démenti catégorique. Parmi de 

nombreux exemples cités par l'auteur de «L'équilibre dans les' rela­

tions économiques internationales^, il est particulièrement intéres­

sant de relever l'exemple de l'expérience 'américaine des années 

1935 et 1936. On sait que Tafflux d'or aux Etats-Unis d'Amérique, 

au cours de cette période, n'aurait pas pu ;avoir les conséquences 

que prévoit la théorie de l'équilibre de la balance par les mouve­

ments de l'or. 

Les-partisans de la théorie soutenaient alors la thèse de la 

stérilisation de l'or à laquelle ils attribuaient la défaite de la théorie 

de l'équilibre. L'or arrive de l'extérieur aux Etatï-Unis d'Amérique, 

invoquent les partisans de la théorie, fut stérilisé et gardé à l'état 

inactif. M. Aftalion répond à cette objection en repoussant l'hypothèse 

de la stérilisation de l'or qui, Belon lui, n'existait pas, sauf peut être 

eu 1921. Donnons un exemple de faits encore plus récents: Pendant 

les années qui suivirent la dernière guerre mondiale, les réserves 

d'or des Etats-Unis d'Amérique, sauf ea 1950, ont régulièrement aug­

menté, comme le montre le tableau suivant: 

(1) Aftalion: L'équilibre dans les relations économiques 
internationales, p . 48-52 
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RESERVES D'ÖR DES U.S.A. 

1938 1945 1946 1947 1948 1949 1950 1951 

en million de dollars E.V. 

14'592 20'D83 20706 22'868 .24'399 24'563 .22'82O ,2'2'873 

L'affluxd'or vers ce pays,pendant la.période allant de 1947.à 
1949. était même-très fort et rabsorbait presque toute -la ..production 

courante et même davantage puisqu'une partie -de l'or entré 'aux 
Etats-Unis d'Amériqne était préleré sur les réserves monétaires des 
divers pays du monde. Selon les statistiques publiée» per la Banque 
des-Règlements Internationaux, sur la base 'desquelles noua avons 
dressé le tableau ci-dessus, les réserves d'or deB Etats-Unis :3'Amé­
rique. entre 1945 et 1951, ont augmenté de 2790 millions de dollars (1). 
Sans doute, les prix américains ont augmenté aussi "pendant la 
période de Taprès-guerrs. Cette augmentation a même été très mar­
quée au cours 'de Ia dernière étape de l'intervalle 1945*1951, après 
le déclenchement des hostilités en Corée et <à Ia suite <de l'effort ac­
cru de réarmement du Gouvernement -des'Etats-Unis; mais rau cours 
d« cette même période, la balance des comptes du paye en question 
s'est toujours soldée par un excédent. 

Citons un autre exemple, celui du Royaume-Uni. Ce pays a 
subi pendant les années 1946 à 1949 une perte d'or équivalente à 
environ 1015'millions de dollars (2). Cette énorme sortie d'or m'aurait 
pas pu cependant faire jouer le imécanisme régulateur devant restau­
rer l'équilibre de la balance britanique des comptes. Les prix inté­
rieurs de ce pays ont augmenté au cours de la période 1946-1949 
et sa balance accusait des déficits considérables dans les années 
1946 à 1950. 

-CeB exemples montrent qu'on.ne saurait Be reposer entière­
ment sur la théorie classique de l'équilibre de la balance par les 

(1) V.oir 20ème rapport annuel, 1er avril 1949—31 mars 
1952. p. 198, 184. 

(2) Bank.for international ; settlements 20th 'annual1 report, 
lest April 1949-Mese March 1950. p. 178. 
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mouvements d'or aussi longtemps qu'on est amené à tenir compte 

des faits dont le constatation, loin d'être de nature à suggérer l'idée 

d'un équilibre de la balance, contrario au contraire la théorie. 

HI 1 LA THEORIE DE LA TENDANCE A L'EQUILIBRE DE LA 

~~ BALANCE PAR LES MOUVEMENTS DE CAPITAUX. 

La théorie de l'équilibre de Ia balance par les mouvements 

de capitaux eBt presque une copie de la théorie précédente de l 'é­

quilibre de la balance basée sur les mouvements de l'or, avec cette 

différence qu'ici le facteur or est remplacé par Ie facteur capital, dont 

les mouvements, comme ceux de l'or, tendent au rééquilibre de la 

balance. Comme dans Ie cas précédent, ici aussi le raisonnement re­

pose sur Ia théorie quantitative de la monnaie qui sert de base au 

fonctionnement du mécanisme régulateur de la balance. Les fluctua­

tions du volume de la circulation monétaire, billets ou dépôts à 

l'intérieur du pays, sous l'influence des mouvements de devises en­

tre pays, déclenchent une série de réactions qui. selon les claisiques. 

tendent au rétablissement de la balance. Prenons le cas d'une balan­

ce déséquilibrée, une balance déficitaire par exemple, voici ce qu'il 

ß'en suit: Ie règlement du déficit de la balance eutraîne un mouve­

ment de sortie de devises étrangères qui aura comme effet la dimi­

nution du mouvement de la circulation monétaire du pays puisque 

les particuliers doivent remettre aux banques beaucoup de billets 

pour recevoir en contre partie IeB devises dont ils ont besoin pour 

Ie règlement de leurs dettes extérieures. La diminution du volume 

de. Ia circulation monétaire, billets ou dépôts, à l'intérieur du pays, 

se traduit, selon Ia théorie quantitative de ia monnaie, par le fléchi­

ssement dit niveau des prix intérieuis, d'où expansion des exporta­

tions et diminution des importation?, et par là tendance au rééquili­

bre de la balance grâce à l'amélioration de Ia position de la balance 

commerciale. 

Dans l'hypothèse d'une balance des comptes excédentaire, le 

mécanisme régulateur déclenche une série de réactions, mais en di­

rection inverse, puisqu'il s'agit maintenant d'un excédent et non pas z 
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d'un.déficit,.et-tend,' de- meine que dans le^cas.qui,vient d'être déc*-

rit^ au rééquilibre de la baiane«. 

A la ba6e de la théorie quantitative de la monnaie, la thèse 
de l'équilibre peut être rejetée pour les raisons auxquelles on a fait 
préalablement allusion: Au surplus, lés mouvements de capitaux peu-* 
vent ne pas :set produire, et dans cette hypothèse, la sériede réactions 
que Buppose la théorie fera en conséquence défaut. Un payB à ba­
lance excédentaire, peut placer son excédent à l'étranger, comme le 
font souvent de nos jours les pays créanciers. Il n'y aura donc pas 
de mécanisme régulateur tendant au rééquibre de, la balance. Cephér 
nomène .B'explique encore, mieux par le principe en,vertu duquel la. 
balance ;des, paiements-d'une nation est toujours en équilibre aussi 
longtemps-que ladite nation-est en.mesure de faire faceà ses enga^ 
gements extérieurs. Si la balance des comptes est ,en déficit, la balan­
ce des paiements demeure en équilibre, le pays déficitaire ayant sou­
vent la .possibilité de faire appel à des capitaux étraogers.,Si la balan­
ce, des comptes est,excédentaire,,la balance, des paiements reste- en­
core en équilibre,. Ie pays-créancier plaçant-son excédent à l'extérieur. 
On,voit comment le .principe de l'équilibre, tout au moins théorique, 
de la. balance des paiements erapcchcla tendance, au rééquilibre de 
la; balance des compteB. 

Outre les considérations d'ordre théorique, ICB faits contem-

poraini, comme dans le cas des mouvements de l'or, n'affirment pas 

l'exactitude de la théorie de Ia tendance à l'équilibre de la balance 

à la base des mouvements de capitaux. Il arrive parfois que les pays 

créanciers, ayant des balances excédentaires, laissent l'excédent de 

leur balance sous forme de crédits et de placements à l'extérieur. 

surtout à une époque comme celle de l'après-guerre où le besoin 

de capitaux s'est fait gentîr partout et où là demande en est devenue 

de plut forte. Parmi ces pays créanciers, L'Amérique, surtout, grace ' 

à l'excédent de sa balance, est en mesure :de transférer chaque Année 

à l'étranger d'importantes sommes," soit sous forme de mouvements 

privés de capitaux, soit BOUS forme de crédits et dons .octroyés par Ie 

Gouvernement aux: nationi étranger«, comme, le montre- le tableau 

•uivant:; 
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( i ) 

Sorties nettes de prêts 
Année» Transfert gratuits et d'investissements à Total nef 

long terme 

en millions de dollars des Etat•-UniB 

1945 
1946 

1947 

1948 

6.640 

6.279 
1.812 

4:308 

841 
3.230 

6.891 

687 

7.481 

5.509 
8.703 

4.995 

total 15.039 11.649 26.688 

Le chiffre de 26.688 millions de dollars montre "ïetniontant 
des capitaux, sous différentes formes, que les U.S.A. ont-pu-transfé­
rer au dehors; grâce aux excédents des postes de leur balance des 
comptes. 

Le tableau ci-après montre d'urie façon plus claire encore Ia 
situation des capitaux à destination et de provenance des '̂EtétB-Unis 
d'Amérique. Il ressort des chiffres de 7.741 et 1593 millions qu'au 
cours des années de 1947 et 1948, ; malgré l'excédent de la'balahce 
américaine, les capitaux n'ont pas affluéB vers les Etats-Unis et-qu'au 
contraire ce pays a placé des fonds à l'étranger. Le mécanisme n'a 
donc pas joué. 

. ;: • î ( i ) 'l9ètrie'*Rapport-annuel dt Ia Banque des Règlements 
internationaux p. 8. . " . ; . . : 



( 1 ) 
Kate 

Mouvements de capitaux appartenant 

Etats-Unis d'Amérique: 

Fonds du Gouvernement : 

. Sorties 

Entrées 

aux 

1947 

en 

1948 

millions 

de dollars des U.S.A. 

7.065 

174 

1.023 

336 

Sorties nettes de capitaux à 

long terme du Gouvernement 6.891 687 

Fonds privés : • 

Sorties 1.600 1.300 

Entrées 856 539 

Sorties nettes des capitaux privés 

à long terme 744 761 

Mouvements de capitaux étrangers 

investis aux Etats-Unis: 

Sorties 

Entrées 

Sorties nettes dea capitaux 

étrangers investis aux Etats-Unis 

Sorties nettes totales de capitaux 

164 

58 

106 

7.741 

215 

70 

145 

1.593 

v(l) I9ème Rapport annuel de la Banque des Règlement» 
internationaux p. i l . 
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Les mouvements internationaux de capitaux peuvent, selon 

leur mode d'emploi et l'action qu'ils exercent, être considérés soît 

comme un élément régulateur des relations économiques internatio­

nales, soit comme un facteur de déséquilibre. Prêtés à long terme, 

et dans l'hypothèse où il reçoivent un emploi judicieux dans le pays 

emprunteur, ils contribuent largement au développement économi­

que du pays de destination. Mais s'ils sont mal employés, ils ne cons­

tituent qu'un élément de charge pour le pays emprunteur qui doit en 

payer les intérêts et rembourser, le cas échéant, les tranches d'emp­

runts, ce qui pèse lourdement Bur la situation de sa balance des 

compte». S'ils sont prêtés à court terme, IeB mouvements de fonds 

permettent de maintenir l'équilibre de la balance des paiements. Des 

• pays créditeurs ils vont'aux pays débiteurs et comblent le déficit de 

la balance des paiement^ de ces derniers. 

Au total, le rôle utile que peuvent jouer le3 mouvements de 

capitaux ne doit pas être oublié. Ils sont souvent un élément de pros­

périté et progrès des nations jeunes et insuffisammant développées. 

_IV. LA THEORIE DE LA TENDANCE A L'EQUILIBRE DE LA 

BALANCE FAR LES VARIATIONS DU TAUX DE L'ESCOMPTE 

. Les variations du taux de l'escompte constituent, pour les 

théoriciens classiques, un élément par lequel l'équilibre de la balance 

. pourrait être rétabli. Les variations du taux de Feseompte, par leur 

influence sur Ie niveau général des prix, sont capables de faire naît­

re une tendance automatique au rééquilibre de la balance: 

Lorsque le déficit de la balance d'un pays n'est que temporaire» 

qu'il n'a qu'un caractère accidentel, l'élévation du taux de l'escompte 

tend à faire disparaître le déficit passager de la balance, en faisant 

affluer dans le pays une masse de capitaux flottants étrangers qui 

sont à la recherche d'une plus grande rémunération. Maiß si la ba­

lance que l'on considère est atteinte d'une déséquilibre profond, d'un 

déficit qui tient à des motifs plus sérieux et qui durent longtemps, 

l'action des variations du taux de l'escompte peut se faire sentir au 

,moyen de deux mécanismes différents, qui, malgré leur action di-
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'Verse, 'conduisent'au/même résultat, c'est-à-dire.au rétablissement de 
il'équilibréde-Ja .balance. .L'equilibra-de celle-ci.-sur la base de la 
..haussedu taux de l'escompte..peut en effet se-rétablir soitrpar appli-
' cation de la théorie quantitative de la monnaie, soit par ^'interven­
tion de Ja ' lo i de l'offre et -de-la demande. Appuyé sur une théorie 
iquantitativiete,-Ie'relèvement idu taux 'de l'escompte,.notamment lors­
qu'il -estiproiongé-et puissant,.freine l'expansion des créidts, diminue 

-le volume monétaire et le montant des dépôts et fera conséquemment 
baisser le niveau généraldes prix.. Sur.la. base de Ia loi de l'offre et 
de la demande, la pénurie de disponibilités monétaires qu'éprouvent 
•commerçants-et industriels, qui est la conséquence de-Ja hausse du 
• taux de-1'eicompte, les amène à effectuer de grosses offres de rnax-
,chandises dont ils tont les détenteurs.« -des prix d'ailleurs réduits. 
Or, l'effet de l'accroissement des ventes de produits stockes ne tar­
dera pas à se traduire par une baisse générale des prix. La baisse 
ainsi provoquée, ou celle qui est due à TapplieâtionJde'Ia théorie 
quantitative de la monnaie, va déclencher la même série :de réaction» 
qu'on a "déjà pu remarquer dans les cas précédents: augmentation 
des exportations et diminution des importations, d'où tendance au 
rééquilibre de ,la balance. 

* * 
* 

L:effet régulateur des variations du taux de l'escompte sur Ia 
position de la balance, tel qu'il vient d'être exposé, devrait être véri 
fié à Ia lumière de l'influence des variations du'taux "de l'escompte 
sur'Ie niveau général des'prix. Si Ie"riiveau des prix obéit aux varia­

tions du taux 'de l'escompte, l'exactitude de là théorie de latendauce 
au rééquilibre de Ia balance sur! la base dea'variations peut sejustîficr. 

Des économistes, comme Marsball (1) et Hawtrey (2) en Ang-
Iétrre,"Wicksèll (3) et'Cassel (4) en Suède, se-sont forcés 'de four-

'(1),1(2) Textesireproduitset commentés ,.par M-^F. OuJ es 
.dans .son cours .d'économie politique, deuxième partie,-année-uni­
versitaire, 1944, 1945. 

i(3) G.eldzin$;und ••Güterpreis^traduit'.enianglats: interest 
and ,.prices, -p.. 102-120. 

<(4)'jTraité;d^économie;politique. Tome II, chapitre LVlII, 
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n i r d e s explications Bur l'action : des variations du ;taux^;de: l'escompté:: 

sur les prix. Le fond commun et'simplifie de, toutes-ces explications•; 

qui :reposeut,' soit sur làsthéorie quantitative de la monnaies soitisurs 

la-loi'.de1 l'offre et 'de la demande, invoque que les variations duitaux-

de -l'escompte auront un effet !inverse: sur le niveau général dea. prix;. 

qu'une élévation du taux ; de l'escompte fera baisser- les. prix^. alors: q u e 

l'abaissement de ce tâux> les-fera monter. Marshall^ à: qui on: attribue 

d'avoir été le premier à je ter l'ébauche de la théorie: relative à: l'ac­

tion.des-variations du taüxde l'escempte eur les- prix, fait, remarquer,-. 

dans ses^explications-devant' lai Commission britannique nommée? en . 

1888 ;pour enquêter BUT là circulation de l'or et de l'argent/ qu'à Ia-; 

Buite d'un accroissement des métaux-précieux la banque centrale eßt^ 

amenée à un moment donné à.accroître le volume monétaire. En a-

baissant le taux de l'escompte, U banque centrale met davantage de 

billets en circulation. 

En effet, la baiase;du taux de l'escompte accroît la demande-

de crédit formulée par lés'industriels «t les commerçants qui Recher­

chent à étendre leurs affaires et les amène à emprunter dàvantageaux 

banques. Or, grâce à l'accroissement des disponibilités monétaires,-Jés-

entreprises vont augmenter leur demande de biens de-production et' 

cela ne tardera pas à élever les prix. Dans le cas inversey la hauose : 

du taux de l'escompte entraine la hausse des prix de revient et'affre-• 

te par là le niveau de la- production qui tombe, et la démandé dés 

biens de production va en décroissant, d'où tendance à la-baisBe-

des prix (1) 

Il ne nous appartient pas, dans ce travail, d'entrer davantage 

dans lea- détails des théories relatives à l'action des variations^ dû 

taux de l'escompte sur les prix. Nous nous contenterons ici de con­

clure que les explications d'Alfred Marshall devant la Commission 

britaanique d'enquête sur la circulation de Tor et de l'argent et celles 

d'autres économistes relatives à l'action dos variations d û ' taux dé 

l'escomple sur les prix sont malgré leur apparence correcte^ peu con--

(1)" Voir pour plus.de détails «Le complément surrla»mon* 
naie t , , fasc icule IV de:M.E. Oules .e t <La Polit ique; d'eseompr-m 
de M.S, Guvenis . 

plus.de
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ciliables avec les faits. L'examen pratique, en divers pays, des varia­
tions du taux de l'escompte montre clairement que les prix se refu­
sent à obéir aux variations du taux de l'escompte (1). Sans doute, ces 
variations sont souvent de nature à influencer Ie niveau des prix. 
mais faire des variations du taux de l'escompte un facteur détermi­
nant et unique des variations du niveau général des prix, c'est mé­
connaître les faits. Les mouvements des prix Bout en effet soumis à 
des influences très nombreuses. It est d'ailleur intéressant de noter 
que la politique d'eBCompte des banques centrales n'est pas une po­
litique ayant pour objet la stabilisation des prix. La politique d'es­
compte, on Ie sait, est plutôt une arme par laquelle les banques cent­
rales défendent leur encaisse d'or. 

Ainsi, il est difficile d'admettre l'efficacité de la théorie que 
nous examinons et selon laquelle les variations du taux de l'escompte 
tendent à rétablir l'équilibre de la balance des comptes. Encore faut-
il préciser, avant de terminer cette partie, que Ia théorie de la ten­
dance à l'équilibre de la balance sur la base des variations du taux 
de l'escompte comporte des contradictions: la hausse du taux de l'es­
compte, avons-nous vu, fera affluei dans le pays les capitaux étran­
gère à la recherche d'une plus grande rémunération; or, l'accroisse­
ment de la circulation monétaire qui en résulte aura comme consé­
quence, selon la théorie quantitative de Ia monnaie, la hausse des 
prix et non Ia baisse à laquelle s'attend la théorie de l'équilibre en 
cas d'élévation du taux de l'escompte. 

V. LA THEORIE DE LA TENDANCE A L'EQUILIBRE OE LA 

BALANCE PAR LES VARIATIONS DU COURS DU CHANGE 

Une dernière théorie à examiner parmi les théoricB de la ten­
dance à l'équilibre automatique de Ia balance des comptes, est celle 
qui croit pouvoir affirmer que les variations du cours du change 

(1) Voir Siim Guvenîs, La Politique d'escompte p. 132-
150. De nombreux graphiques reproduits dans cet ouvrage mon­
trent que les variations du niveau général des prix ne sont pas su­
bordonnées à celles du taux de l'escompre. 



— 73 — 

sont de nature à exercer une influence régulatrice sur la situation de 

la balance des comptes. Il existe, d'autre part, une théorie du chan­

ge de la balance des comptes Belon laquelle les oscillations du cours 

du change dépendent de Fétat de la balance des comples. Les parti­

sans de celte théorie estiment que le cours du change monte ou dos-

cend selon que la balance des comptes présente un excédent ou se 

solde par un déficit. Il existe ainsi uii lien d'interdépendance entre la 

balance des compteB et les variations du cours du change. L'influen­

ce ae présente sous un aspect de réciprocité. 

Or. conformément à la théorie de la tendance à l'équilibre 

de la balance basée sur les variations du cours du change, quand 

un pays enregistre un excédent de dettes vis—à—vis de l'extérieur, 

quand sa balance se solde par un déficit, par exemple, le cours du 

change national sur Ie marché des changes descend et le cours du 

change étranger augmente. La perte au change de la monnaie na­

tionale et la hausse du prix de Ia monnaie étrangère agissent com­

me une prime aux exportations deB marchandises et un obstacle aux 

importation«. L'exportateur de marchandises nationales, en vendant 

dorénavant à l'étranger, obtiendra davantage de monnaie nationale, 

alors que les importateurs de produits étrangers, dont les prix se­

ront majorés à cause de l'avilissement de la monnaie nationale, se­

ront contraints de réduire leurs achat? au dehors (1). Mais rappe­

lons ici que le premier effet d'une augmentation des prix des impu­

tations, conséquence de la perte au change de la monnaie nationale. 

est, toutes conditions restant égales, l'accroissement de Ia valeur des 

importations. L'affaiblissement du change national ne peut donc 

constituer un facteur d'équilibre, en ralentissant les importations, que 

lorsque Ia diminution des quantités des produits importés commence 

à compenser, ou précisément plus que compenser, cette hausse des 

( l ) tll en est pour les valeurs mobilières comme pour les 
marchandises. Certaines valeurs, de o r a a è r e international, sont 
négociées sur pli.-sieurs marches. Si le franc vient à baisser j,ar 
rapport à la livre, il y a avantage à acheter à Paris des titres que 
l'on paiera en francs ci à les revendre, payables en livres, sur Ie 
marché de Londres....> Truchy-Byé, p. 302. 
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prix (1). Or, par suite de l'accroissement du volume dos exportations 

et du fléchissement du niveau des importations, la balance commer­

ciale devient favorable et tend, par là, au redressement de la situa­

tion de la balance des comptes. Pour les partisans de la théorie de la 

tendance à l'équilibre, le mécanisme de !établissement de la balance 

par le jeu de Ja prime à l'exportation (2) présente en tout état une 

grande eaécacité. 

Que Ie déficit soit de peu de chose ou qu'il soit au contraire 

important, la prime à Pexportalion agit selon les circonstances jus­

qu'à ce que le déséquilibre de Ia balance disparaisse; mais nous Ba­

vons que l'action de la prime sur Ie rétablissement de l'équilibre de 

la balance se trouve particulièrement limitée dans un pays où fonc­

tionne un régime de monnaie—or. Les fluctuations du cours du 

change entre pays à étalon or ne peuvent pas, en effet, dépasser les 

limites des «gold points». Or, si le déficit de la balance prend une 

très grande envergure et que le change franchit le point de sortie de 

l'or, c'est le métal précieux qui commence alors de s'évader du pays 

dont la balance est déficitaire pour aller à l'étranger. On se trouve 

ainsi en présence de la théorie de la tendance à l'équilibre de la 

balance par les déplacements d'or. Nous avons déjà vu comment la 

sortie du métal jaune des pays à étalon d'or conduit, aux yeux des 

partisans de la théorie ricardienne, au redrespement de l'équilibre de 

la balance. Supposons maintenant que la Borite du métal jaune ne 

réussisse pas à parer au déficit de Ia balance qui continue à persis­

ter. S'il en est ainsi, il faut abandonner le régime de l'étalon d'or. 

En effet, lorsque Ia balance des créances et des dettes d'un payB avec 

l'étranger se solde par un déficit important et de caractère durable, il 

arrive un moment où le régime de l'étalon d'or doit être abandonné 

puisque le stock d'or national est épuisé; on revient donc au régime 

du papier-monnaie. La prime à l'exportation reprend alors son ac­

tion régulatrice et parvient finalement, concluent, les classiques, à ré* 

(1) Voir Nogaro, Cours d'économie polit ique, Jcuxième 
partie, p. 387 et suivant. 

(2) A cette prime d'exportation» qu'on appelle «prime po­
s i t i v « , s'oppose la x p r i m : nega t ivo , appelée aussi <hiindicap> à 
!•importation. 
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tablir l'équilibre de la balance. 

A noter que le mécanisme de l'équilibre de la balance des1 

comptes sur la base des fluctuations du cours du change semble avoir 

une action plus efficace dans un pays à papier-monnaie que dans un 

régime où fonctionne la monnaie métallique, puisque les mouve­

ments du change entre pays à monnaie—or sont contenus entre IeB 

limites des points de l'or et n'ont ainsi qu'un champ d'opérations as­

sez restreint. 

* * 

Examinons maintenant si les variations du cours du change, 

soit dans un régime de monnaie-or. soit, dans un régime de papier 

monnaie, tendent vraiment, comme le pensent les classiques, à rétab­

lir l'équilibre de la balance. 

La théorie de l'équilibre sur la base des variations du cours du 

change se heurte, en effet, à des objections qui lui enlèvent son ef­

ficacité pour ne pas dire Bon exactitude. 

L'action régulatrice de la prime à l'exportation, leitmotiv du 

raisonnement des classiques, peut ne pas loujours donner le résul­

tat auqual s'attendent les partisans de la théorie. Il faut, en effet, 

pour que jouent la prime à l'exportation et l'obstacle à l'importation, 

qu'il ne se produise pas de hausse du niveau des prix intérieurs qui 

compenserait la dépréciation du change national. Il est possible que 

la hausse des prix des produits d'importation, due à l'avilissement de 

la monnaie nationale, affecte le niveau des prix intérieurs et le fasße 

hausser. Or, si la hausse du niveau dt;s prix intérieurs se fait dans 

une mesure égale à la dépréciation du change, ou même supérieure, 

(ce1 qui toutefois se présente rarement), il n'y aura plus alors de prime 

à l'exportation ni d'obstacle à l'importation. La prime à l'exportation 

s'affaiblit au surplus dans un pays dont le système monétaire est rat­

taché à l'étalon or, puisqu'elle n'est pas smceplible d'aller au delà 

dû'montant dea frais d'expédition du métal précieux à l'étranger. On 

a pu encore objecter à Ia théorie que l'effet de la prime à l'exporta­

tion ne saurait se faire sentir qu'avec le temps, étant donné que 

l'accroissement du volume des exportations dépend, entre autre, de 

l'augmentation du niveau de la production, et que celle-ci. on le sait, 
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èst av'aiit tout tributaire du temps. Mais, même dans le cas d'un ac­

croissement assez rapide de la production, le volume des exportations 

peut ne pas dépasser son niveau antérieur en raison d'une plus gran* 

de demande intérieure due à l'avilissement do la monnaie nationale. 

En effet, il est permis d'admettre qu'à la suite de l'avilissement 

du change national, les revenus de plusieurs catégories de personnes 

augmentent et entraînent souvent un accroissement de la demande 

intérieure, ralentissant ainsi les exportations et encourageant les im­

portations (1), 

L'influence régulatrice de la prime à l'exportation, insuffisante 

d'ailleurs dans un régime à monnaie—or, peut ne pua produire du 

tout l'effet attendu. Celui-ci est en effet susceptible d'être neutralisé, 

voire suppinné, par l'intervention d'autres facteurs dont l'influence, 

comme celle du taux de l'escompte, par exemple, manœuvre par les 

banques dans le sens d'une majoration en vue d'arrêter Ie drainage 

de l'or dû au déficit de la balance, peut entraîner la rentrée dans le 

pays de capitaux nationaux placés autrefois au dehors ou provoquer 

l'afflux de capitaux étrangers à la recherche d'un taux d'inUrêt plus 

avantageux [2). Or, cet apport de capitaux dans le paya à balance 

déficitaire peut entraver Ia baisse du change et tendre par là à sup­

primer les effets régulateurs que peut avoir la dépréciation du change 

sur Ia situation de la balance des comptes. 

La prime à l'exportation peut apparaître et agir dans Ie sens 

(1) Les catégories de personnes dont le revenu s'accroît 
par suite de l'avilissement du change national sont principale­
ment: les importateurs qui , au règlement de leurs achats, ont 
payé leurs créanciers étrangers avant la baisse du change national, 
les étrangers habitant le pays à monnaie dépréciée et vivant au 
moyen des fonds q u ' i b r e ç o i v e o t de pays à change élevéj ìes dé­
tenteurs de titres étrangers, les exportateurs, e t c . , 

(2) L'afflux dans un pays de capitaux étrangers par suite 
de Ja majoration du taux de l'escompte ne peut se proJui ie que 
si Jes capitalistes n 'ont pas perdu confiance dans le redresse­
ment «le la monnaie dépréciée. Sì h situation du pays n ' inspi re 
pas confiance, ils ne risqueront pas de perdre leur capital pout 
J'appat de l ' intérêt . 
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de Téquilibre de la balance, maie d'une façon indépendante de la 

théorie de l'équilibre de la balance des compirà à la base des varia­

tions du cours du change. Elle peut naître d :une dénivellation des 

prix d'un pays à l'autre. S i : dans u n pays déterminé. 

le prix de toutes ou de certaines marchandises est inférieur au 

prix de toutes ou de certaines marchandises dea autres pays, il y a 

naturellement une prime à l'exportation pour les marchandises du 

pays à prix bas. Lorsque, en effet, Is prix de revient d'un paya don­

né, convertì en monnaie étrangère, est inférieur au prix de revient 

étranger, il y a l'augmentation des exportations et diminution des 

importations. Ce phénomène montre comment la dénivellation des 

prix entre nations peut avoir une grande influence sur la balance de 

ces pays. Or, l'apparition de la prime a l'exportation, liée, dans 

l'hypothèse envisagée, à l'écart entre les prix intérieurs et les prix ex­

térieurs, peut donc se maintenir et déterminer un courant vers l'ex­

térieur des marchandises nationales, malgré l'équilibre ou l'excédent 

de la balance du pays considéré. 

Nc voit-on pas là une preuve que l'avilissement du change, qui 

donne lui-même naissance à la prime à l'exportation, ne dépend pas 

toujours et uniquement de l'état de la balance dee comptes? Ce n'est 

pas, en effet, seule la balance qui détermine le cours du change. 11 

faut également tenir compte de facteurs autres que la balance des 

comptes (1) qui n'est qu'un élément matériel agissant sur les mou-

(1) M. Aftalion réunit les facteurs de variations du change 

en quatre grands groupes: 

<1. Balance dea comptes et mouvements de capitaux. 

2. Variation de la circulation monétaire. 

3. Politique des Etats, polit ique extérieure, poli t ique inté­
rieure. politique financière, poli t ique fiscale, équilibre budgétaire 
et situation de la trésorerie, intervention directe sur le marché du 
change. 

4. Prévision sur le marché et sur l 'avenir des divers facteurs 

ci-dessus dont plusieurs d'ailleurs n'agissent que par leur influen­

ce sut les prévisions, leur influence psychologique.> 

^Monnaie, prix et change» p. 251. 
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vementB du change. Jl ne faut donc pas perdre de vue l'existence dei 

facteurs d'ordre psychologique, souvent sous-estimés, mais de nature 

à jouer un rôle très important sur les variations du cours du charge. 

En exerçant une grande influence sur Ie cours du change, 

les facteurs d'ordre psychologique contrarient en même temps l'ac­

tion régulatrice de la prime à l'exportation. Prenons l'exemple d'un 

pay3 à balance déficitaire, mais ayant une situation économique et 

politique n'inspirant pas d'inquiéiude. Des facteurs psychologiques 

favorable3 jouent pour hausser Ie change national et non seulement 

s'opposent aux effets de la prime à l'exportation, mais tendent aussi 

à engendrer une prime à l'importation. Par là. ils aident à l'aggrava­

tion du déficit de. la balance des comptes, Dans l'hypothèse inverse. 

c'est-à-dire dans l'hypothèse où la situation économique et politique 

d'un.payB cause quelque doute, les facteurs psychologiques défavo­

rables jouent pour la baisse. Faute de confiance dans la monnaie na­

tionale, les détenteurs de billets cherchent à s'en débarasser en a-

chetant des marchandises de diverses espèces. Cet accroissement a-

normal de la demande provoque une hausse démesurée des prix in­

térieurs qui peut dépasser le niveau des prix extérieurs (1). Il n'y 

a dès lora plus de prime à l'exportation et plus de tendance au ré­

tablissement de l'équilibre de la balance des comptes. La double inf­

luence des facteurs d'ordre psychologique sur le cours du change 

et sur In prime à l'exportation se manifeste ainsi clairement. 

Enfin, l'action régulatrice de la prime à l'exportation peut ae 

trouver entravée par les mesures de caractère protectionniste que 

peuvent prendre à tout moment les pays étrangers. Or, Ie rérabliase-

ment de barrières douannière» telles que Jc système de contingen­

tement, de prohibition et de taxes trop élevées, etc., met obstacle à 

la sortie massive des mnrehandiaes du pays à change déprécié et por­

te ainsi atteinte au fonctionnement de la prime à l'exportation. 

Nous pouvons conclure, de tout ce qui vient d'être dit, que 

les variations du cours du change, par l'intermédiaire de la piime à 

l'exportation, n'assurent pas toujours le rééquilibre automatique de la 

(1) Ouïes: Le problème ,du.commerce international p . 119. 
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balance des comptes. L'action de la prime peut réussir si des obstac­

le» ne s'opposent pas au fonctionnement de son mécanisme. 

REMARQUES GENERALES 

ET 

CONCLUSION SUR LES THEORIES DE L'EQUILIBRE 

AUTOMATIQUE DE7LA BALANCE 

Nous avons pu voir, su cours du chapitre précédent, com­

ment, d'après les théoriciens de l'Ecole classique anglaise et • leurs 

'partisans, le jeu des mécanismes régulateurs rétablit la balance en la 

ramenant à l'équiliare lorsqu'elle tombe en déséquilibre.' 

Nou3 avons pu eomtater en effet que le jeu des mécanismes 

régulateurs de la balance se fait par l'intermédiaire de la théorie 

quantilative de la monnaie sous sa première forme, laquelle entend 

que les variations du stock de métaux précieux entraînent des varia­

tions inversement proportionnelles des prix. Parmi les variantes de 

la théorie quantitative, c'est cette forme-là qui semble être la plus 

défectueuse. Sane doute peut-on citer des faits, surtout des faits an­

ciens, à l'appui de cette première forme de la théorie, comme l'ont 

fait généralement les partisan« de la théorie. Ou signale, par exem­

ple, que Ia hausse des prix en Europe, au XVIe siècle, était due aux 

importations massives de métaux précieux provenant du Nouveau 

Monde, qui venait d'être découvert. 

Le même phénomène, dit-on, a été constaté non seulement en 

Europe, mais dans le monde entier, de 1850 à. 1873, à la suite de 

l'accroissement de la production mondiale de l'or dû à Ia découverte 

de nouvelles mines en Australie et en Californie. Mais il y à d'autres 

faits qui apportent un démenti à la théorie quantitative. Les exem­

ples de discordance entre IeB mouvements des prix et le stock de 

métaux précieux sont très nombreux daus tous les pays, aussi bien 

dans le passé qu'à notre époque, mais notre intention n'est pas de 

tous les citer ici. Rappelons-en seulement deux: Aux Etats-Unis d'A­

mérique. de 1921 à l 9 2 7 , leßtock d'or, sauf en 1955, a régulièrement ' 
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augmenté sans que cette augmentation provoque une hausse parallèle 
des prix. En France, l'indice dea prix de gros s'est maintenu à ni­
veau constant pendant la période allant de 1926 à 1929, alors que 
l'encaisse or a enregistré une augmentation (1). L'examen de tous 
lös faits relatifs à la théorie quantitative nous permet de dire qu:à 
notre avis cette théorie, surtout sous sa première forme t2), n'est paB 
à même de rétablir un rapport proportionnel ou un lien de cause à effet 
entre la quantité de la monnaie en circulation et Ie niveau des prix. 
Tout ce qu'on peut dire en faveur de cette théorie, c:est que les va­
riations des quantités de monnaie peuvent avoir une certaine influence 
eur le niveau général des prix. Or, la fragilité de la théorie quantita­
tive lui enlève Ia qualité de théorie pouvant servir de base à d'au­
tres théories. Il est donc très difficile de se déclarer d'accord avec 
les classiques et d'admettre avec eux I'existance d'un mécanisme régu­
lateur assurant l'équilibre automatique des balance des comptes. 

Les partisans des théories de l'équilibre automatique de la 
balance rejettent naturellement ces critiques et soutiennent la thèse 
d'un équilibre automatique en matière d'échanges internalionaux. 
Ils invoquent surtout l'état d'équilibre q u a s i permanent des 
échanges internationaux, tel qu'il existait jusqu'à la veille de la pre­
mière guerre mondiale. N'est - ce pas là. disent—ils. une preuve de 
l'existence d'un mécanisme régulateur en matière d'échanges inter­
nationaux, capable de réagir et de ramener la balance en équilibre? 
Personne, d'après eux, ne se préoccupait de rétablir cet équilibre. 
Nous pouvons admettre, il est vrai, avec les partisans des théories 
automatiques, qu'un état d'équilibre économique ou, tout au moins. 
de quasi équilibre, existait dans le monde avant 1914. On consta­
tait une certaine harmonie entre l'offre et la demande, La force 
productrice des pays industrialisés qui était en pleine expansion, 
trouvait facilement des débouchés pour l'écoulement des produits fa­
briqués. La demande mondiale était donc capable d'absorber l'offre 

(1) L. Baudin; La monnaie et la formation des prix. p. 537. 

(2) Pour d'autres formes de !a théorie voir surtout Aftalion: 
Monnaie, prix et change! Baudin; La monnaie et la foimitiondes 
prix, et Nogaro: La valeur logique des théories économiques, 
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mondiale. L'intervention de l'Etat, BÌ elle existait, ne Be faisait 

qu'avec modération. Toutefois, il faut mentionner ici le fait que, 

dans cette même période, il y avait dès pays comme la France et 

l'Angleterre, par exemple^ dont la balance laissait un solde excé­

dentaire sans que les mécanismes régulateurs des classiques puis-

Befit la ramener en équilibre. Toute compte fait, on peut se décla­

rer d'accord avec les partisans dëê théories classiques pour dire 

que, dans l'ensemble, iirî était quasi équilibré existait avant 1914 

dans le monde. Êh revanche, l'examen des événements qui se sont dé­

roulés' de celte époque à nos jours ne nous permet plus d'en dire ali­

tant. Bien au contraire, toute la période de l'entre-deûx guerres 

est marquée par un déséquilibre constant. Les balances dès comptes 

dé nombreux pays, depuis 1920 surtout, se soldaient Boit par des 

déficits, soit par dés excédents prolongés sans que les mécanismes 

régulateurs réagissent dans le sens indiqué par les théorieB de 

l'équilibre de la balance: Face à ces objections, les partisans dés 

théories classiques do l'équilibre n'ont pas manqué de répondre que 

si les mécanismes Fégulàtéurs n'ont pas fonctionné ou n'ont montré 

ni une grande sensibilité ni une grande efficacité, c'est parce que 

leur jeu à été faussé par des mesures interventionnistes de l'Etat de 

plus en rigoureuses (1) . 

Il est vrai que l'intervention de l'Etat dans la vie économi­

que eat devenue particulièrement importante, de même que plus di­

recte, après Ia première guerre mondiale. Avec la crise mondiale dé 

1929, cette intervention s'est généralisée dans presque tous les pays 

en se manifestant sous différentes formea. C'est ainsi, par exemple, 

qu'aux Etats-Unis d'Amérique èlle a pris la forme de la politique 

dite de «New Deal» du Président ftoosevelt et qu'en Allemagne elle 

B'est manifestée par des mesurés prises par lé régime national-socia­

liste.- Cependant, l'intervention de l'Etat dans la vie économique, 

tout au moins en période critique, rie peut pas être considérée com­

me un élément entravant la restauration de l'équilibre. Tout au cont­

raire, les mesures d'intervention^ lorsqu'elles sont bien appliquées, 

(1) C'est à partir de 1880 que l'Etat intervient de plus 
eh plus dans Ia vie économique. Voir. J. Marchai: Cours d'écoh'ô< 
(Hie politique.- p.- 142 es suivantes. 
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peuvent contribuer à rétablir un équilibre en matière d'échanges in­

ternationaux. C'eit grâce, en partie; à des mesures rigoureuses d'in­

tervention qu'un pays comme l'Angleterre a pu restaurer, après la 

dernière guerre mondiale, l'équilibre de Ba balance-

La raison de l'échec deB mécanismes régulateurs de la balan­

ce ne peut donc pas être recherchée dans l'intervention de l'Etat 

dans la vie économique, cette intervention n'étant pas.récente, mais 

existant de tout temps. Si les mécanismes régulateurs ont cessé de 

fonctionner ou tout au moins ont perdu de leur sensibilité et de leur 

efficacité, c'est plutôt en raison de Ia modification de la structure 

économique des paya intéressés, ce qui est une conséquence directe 

des deux grandes guerres qui ont bouleversé le monde. Les condi­

tions économiques générales de notre époque r e sont plus les mê­

mes que celles du milieu du XTXe siècle. A cette époque, les échan­

ges internationaux se caractérisaient par une simplicité relative et ne 

connaissaient pas encore la complexité actuelle. La grande supréma­

tie industrielle de l'Europe sur d'autres régions du monde avait créé 

deux groupes distincts de pays: d'une part ceux qui étaient importa­

teurs de matièreB premières et de denrées alimentaires, d'autre part 

ceux qui, en échange de l'exportation de matières premières et de 

denrées alimentaires, importaient des produits fabriqués. 

Grâce à Ia possibilité qu'avait l'Europe Je trouver encore de nou­

veaux débouché» dans d'autres parties du monde, ses produits manufac­

turée s'écoulaient facilement sur les marchés élrangrrs.La division inter­

nationale du travail et la spécialisation qui en résultait - facilitaient 

encore le courant des échanges internationaux et contribuaient à adap­

ter la production à la consommation. 

Mais, au fur et à mesure que Ie XlXe siècle touchait à sa 

fin, la position économique de l'Europe dans le monde devenait 

moins Bolide. Des centres industriels et commerciaux se créaient et se 

développaient danB d'autres régions du monde. Ainsi lé caractère de 

simplicité des échanges internationaux disparut. Les deux courants aim-

pies de produits manufacturés, d'une part, et de matières premières, 

d'autre part, étaient remplacés par des courants multilatéraux qui 

B'entre-croisaient et formaient un répeau complexe. Le volume.des 

échanges de produits fabriqués et de matières premières qui continua 
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à s'accroître tout au long du XIXe siècle, et jusqu'en 1913, n'a pU 

se maintenir dès cette dernière date. Cet accroissement perdit sa ra­

pidité d'autrefois. Ce sont surtout les échanges mondiaux de produitB 

fabriqués qui furent en importante régression. Les marchés mondiaux. 

conquia et saturés, perdirent une partie de leur capacité d'absorption. 

L'adaptation de la production à la consommation se faisait difficile­

ment. En un mot, toute la période d'entre les deux guerres ß'est ca­

ractérisée par des crises, du chômsgc, des difficultés de paiements, 

une instabilité financière, un taux très bas d'investissement à l'étran­

ger; tout cela se reflétait dans le déséquilibre de la balance de nom-

breux pays. La dernière guerre mondiale a encore aggravé considé­

rablement ces difficultés et a posé d'autres problèmes encore à l'é­

conomie de l'ensemble des pays belligérants et neutres. Or, l'évolu­

tion do l'économie mondiale et deux grandes guerres ont ainsi appor 

té un changement radical à la structure économique du monde. 

Dans les conditions actuelles, il n'est plus possible d'attendre 

les bras croisés et d'espérer que le jeu des mécanismes régulateurs 

ramènera la balance en équilibre; on ne peut plus compter sur «les 

vertUB régulatrices» des mécanismes qui devraient encore, pour cer­

tains économistes contemporains, pouvoir équilibrer les relations éco­

nomiques internationales (1). 
-L. .U) *• ' . 

.- Cela nous amène à conclure que les théories de l'Ecole 

classique anglaise en matière d'échanges internationaux ne Bont plua 

suffisantes.de nos jours et ne peuvent plus répondre aux exigences 

de l'économie actuelle du monde. Le3 théories classiques n'envi­

sagent que des périodes ^de tranquilité économique et non les périodes 

de bouleversement que connaît le monde depuis de longues années. 

Nous sommes ainsi conduits à reprendre l'étude du problème 

du rétablissement de l'équilibre dans les échanges internationaux à 

la lumière de théories'plus'modernes qui, dit-on, assurent plus effi­

cacement l'équilibre^ "des relations économiques internationales. 

( l ) Parmi ces économistes, il faut notamment mentionner 
M. Rueff. V.oir son rapport: L'érat actuel ••àù système de» paie­
ments internationaux;,; / .';;;;., " „ . ' . ' ? ' ;• 

suffisantes.de
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CHAPITRE II 

I. LA THEORIE DU REVENU 

Les théories de l'équilibre automatique de Ia balance des 
comptes sur la théorie quantitative de la monnaie font place à une 
autre théorie dite «théorie du revenu». 

Avant d'appliquer cette théorie en matière d'échanges inter­
nationaux, afin de savoir comment elle peut assurer l'équilibre de la 
balance des comptes, il convient de voir ce qu'il faut entendre par 
«théorie du revenu.» 

L'influence des variations du revenu sur Ie niveau des prix a 
été, lemble-t-il, annoncée pour la première fois par CANTILLON (1), 
au XVIIIe siècle. Plus tard, au XIXe siècle, on trouve les élé­
ments de la théorie du revenu chez TOOKE (2). D'autres économis­
tes ont également mis en lumière l'action des variations du revenu 
sur le niveau des prix, mais la théorie sous sa forme la plus solide a 
été exposée par VON WIESER (3), un des premiers représentants de 
l'ancienne Ecole autrichienne dite auesi «Ecole psychologique. > 

En France, M. Aftalion a dégagé de l'étude des faits surve­

nus après la première guerre mondiale, à l'occasion des mouvements 

du change et des prix, une théorie du revenu semblable à celle de 

Von Wieser, mais qui a toutefois Favantage d'apporter des rectifica­

tions à cette dernière, ainsi que nous le verrons plus loin, lors de 

(1) Essai sur la nature du commerce en général. 

(2) History of prices, 

(3) Théorie der Gesellschaftlichen Wirttchaft. 
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l'appréciation critique dé Ia théorie du revenu (1) 

D'après la théorie du revenu de Von Wießer (2), les varia­

tions des prix ne tiennent pas aux variations de la quantité de mon­

naie en circulation, comme le prétend Ia théorie quantitative de la 

monnaie, maie plutôt aux variations des revenus dea individus. En 

d'autres termes, l'élément qui détermine les variations des prix 

n'est pas la masse des instrumenta monétaires en circulation, mais le 

revenu. Si donc les revenus dee individue augmentent, ceux-ci sont 

portés à acheter davantage. Augmentation de la demande entraîne 

élévation des prix. Or, le montant des revenue dont les individus 

d'un pays donné disposent dépend, tout d'abord, du total des biens 

que ce pays produit, ensuite, des revenus que peut créer l'Etat. Ce­

lui-ci peut, en effet, créer des revenus. Quand l'Etat paie seB fonction­

naires et sea rentiers grâce aux ressources qu'il tire des impôts, il 

ne crée nullement des revenue puisque ce qu :il donne aux uns, il le 

prend aux autres. Au contraire, lorsque l'Etat, pour faire face aux 

mêmes dépenses ou à d'autres, se fait remettre des billets par la 

banque d'émission, il crée une ßorte de revenu puisque ce qu'il paie, 

il ne prélève pas sur les contribuables. La masse de revenu fournie 

par la production et par l'action de l'Etat forme le revenu global 

d'un pays. Si on appelle «R> le revenu national, «Q» le total de Ia 

production et «P» le prix moyen des produits, on aura l'équation: 

«R = PQ ». 

La théorie du revenu indique donc que la masse des revenu« 

d'une collectivité équivaut au total de sa production multiplié par le 

prix moyen des produits qui la composent. 

De la théorie du revenu ainsi conçu, on peut, selon ses par­

tisans, dégager que les variationa de la quantité de monnaie en cir­

culation n'ont paB d'influence sur le niveau moyen de-B prix, si elles 

ne sont pas à même de modifier la masse des revenus. Par exemple, 

(1) Artalion A. : «Monnaie, prix et change» p . 172 — 2 2 9 . 
M. Aftalion croit toutefois à des différences entre la théorie du 
revenu de Von Wies t r et celle que lui-même expose dans son 
ouvrage, p . 239 — 242. 

(2) Von Wieser. op. cit. 
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il n*y a pas eu de hausse des prix en France, entre fin 1926 "et dé­
but 1930, malgré l'augmentation du volume des instruments moné­
taires en circulation, parce que Ie surpluB d'instruments monétaires. 
sous forme de métal et de billets, n'a eu aucun effet sur les revenua 
des individus. A. Cette époque, cette masse supplémentaire d'instruments 
monétaires, devises étrangèrei ou bons de la défense, ayant changé 
d'aspect monétaire," n'a pas pu accroître les revenus des individus, 
ni, dès lors, agir sur les prix (1). 

Il est encore possible, selon IeB partienns de la théorie du re­
venu, de tirer une autre conséquence de celte théorie: les facteurs qui 
ne sont pas proprement monétaires, mais qui ont une influence sur 
le revenu global, sont de nature à provoquer une variation du niveau 
moyen des prix. Parmi ces facteurs, on peut notamment citer le chan­
ge étranger. A la suite de la hausse du cours des devises étrangères, 
les revenus de plusieurs catégories de personnes auront tendance à 
s'élever. Ces personnes sont les importateurs de marchandises qui 
ont payé les marchandises reçues avant la haussa du change, les dé­
tenteurs de titres étrangers, les étrangers habitant le pays et tirant 
leurs revenus de leurs propre patrie, les exportateurs, etc. (2}. Il y 
a donc augmentation de la masse du revenu national, ce qui ne tarde 
pas à accroître Ia demande. Or, l'accroissement de la demande ent­
raine, à son tour, une hausse du niveau moyen des prix (3). 

La théorie du revenu de Von Wieser peut également jouer 
dans l'action qu'a la hausse générale des salaires sur le niveau gé­
néral des prix. Dans un r é g i m e de c o n t r ô l e 
des changes, comme celui qui a suivi la deuxième guerre 
mondiale, le cours du change ne demeure plus dans certains pays, 
comme en France notamment, un facteur non proprement monétaire 
assez efficace pour jouer un rôle important dans la formation dcB 

(1) Baudin L.: La monnaie et la formation des prix. p. 547. 

(2) Aftalion: Monnaie, prix et change, p. 175—176. - : 

(3) Cet enchaînement ne peut être considéré comme exact 
que dans l'hypothèse où la production reste constante, com'-J 

me Ie suppose Ia théorie du revenu. \, 
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prix. L'antériorité des variations da change par rapport tux variations 

deB prix avait cesBé d'agir dès le commencement de la dernière 

guerre. 

La hausBe générale des salaires, en augmentant le revenu des 

individus, peut modifier la courbe de la demande et entraîner une 

hausse des prix. Elle peut aussi provoquer le même phénomène en 

élevant le coût de la production (1). 

II. LA THEORIE DU REVENU ET L'EQUILIBRE 

DE LA BALANCE DES COMPTES 

La théorie du revenu en matière d'échanges internationaux 

expose que ce sont les fluctuations des revenus qui agissent sur les 

mouvements de marchandises et de services. En d'autres termes, les 

mouvements de ces derniers sont soumis aux fluctuations dea revenu 

nationaux. La théorie du revenu soutient donc que les mouvements 

de marchandises et de services dépendent des fluctuations des reve­

nus avant que d'être fonction du niveau des prix comme l'enseigne 

l'Ecole classique. L'action des prix sur le courant des échanges in­

ternationaux est donc moins efficace que celle des fluctuations des 

revenus. 

Dans l'application de la théorie du revenu à l'équilibre de la 

balance des comptes, on part du principe fondamental de l'égalité 

qui existe entre Ie revenu national d'un pays et la valeur totale de 

sa production, y compris la création de services. Cette égalité B'ex-

prime. nous le savons déjà, par Téquation: R = PQ. On entend 

donc par «R» le revenu, par «Q» la quantité de marchandises et ser­

vices et par <P» le prix moyen. Aussi longtemps qu'un pays est ti­

tulaire d'une balance des compteB équilibrée, aussi longtemps que 

ses transactions avec les nations étrangères présentent un débit égal 

(1) Voir Marchai J. ; Cours d'économie politique.-p. 9Q$. 
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au crédit, la validité de l'équation «R = P Q» ne peut être con­
testée, 

Supposons que la balance des comptes d'un pays tende au 
déséquilibre, à un déficit^ par exemple, dû aii dépassement des achats 
à l'étranger par rapport aux ventes à l'extérieur. Ge déficit suscite 
une diminution du revenu national par rapport à la production nati­
onale. Le revenu disponible ne peut plus absorber toute la produc-* 
tion. Or, la diminution du revenu national affecte la capacité du mar­
ché intérieur et provoque une tendence à Ia vente à l'étranger. Un 
mécanisme de retour à l'équilibre se déclenche: augmentation des ex­
portations et diminution dès importations. Il se peut également, com­
me conséquence de la supériorité de l'offre sur la demande, que le 
niveau intérieur des prix fléchisse, d'où formation d'une prime à 
l'exportation. Dans un cas comme dans l'autre, c'est à travers Ie prin­
cipe de l'égalité entre revenu national et production nationale que se 
réalise le redressement de l'équilibre de la balance. 

Si, au contraire, lé déséquilibré dé là balance tient à un ex­
cédent qui serait dû à un surplus de marchandises et services livré»" 
ait dehors, là supériorité dû revenu disponible par rapport à la pro­
duction provoqué une hausse des prix qui né tarde pas à freiner les ex­
portations et à stimuler les importations. Même indépendamment de 
la haussé des prix, la capacité accrue du marche national est suscep­
tible dé stimuler les achats à l'étranger et dé retenir les produits ria«-
tionaux pour l'usage du marché intérieur, 

Le déséquilibre de Ia balance peut ne pas toujours avoir son 
origine dans les transactions de marchandises et services. Il peut 
avoir d'autres faisons, comme une dette antérieure par exemple. Si 
donc le déséquilibré provient, en tout ou partie, des" sommes que 
doit le paya à des bailleurs de fonds étrangers à ïa suite des inves-1 

tisserrients qu'ils ont opérés Sur son territoire, Ie remboursement deé 
capitaux et des intérêts diminue naturellement Ie revenu disponible 
du pays par rapport à là valeur do sa production d'où changement 
éventuel des rapports dés prix, déplacements de marchandises et de 
services, retour à l'égalité entre revenu et production. Cette égalité 
signifie, pour la théorie du revenu, le retour à l'équilibre de la ba­
lance. Si, au contraire, Ie paye est créancier de l'étranger pour les 
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• * revenus'fdé*"ses placements^au''derrörs-fet'est?*aiii6i, bénéficiaire "d'une 

'-fbalâ'n'ce^cxcédéntaiTeî'la'sùjiéfiôiité'îJé •sori'revehiï'ïpar- '-rapport ài*Ia 

•-'valeur "dc-'sà'iproductìorf*xronstìtùera''enCore uà;' 'Btimxlìà'ntlàUErééïjtiili-

'j'bre'(déi'sa*<balarice;'>Enfin^ lar*rnefner largurhentatiòri eVppliquê' à l'hy­

pothèse où le déséquilibre de la balahcc"cstr-'forictioiifi'tlesC"dëttesl'du 

gouvernement envers un gouvernement étranger. C'est toujours le 

p'rincipe d'égalité entre revenu disponible et production" disponible 

qui tend, selon la tbéorie du re'veuu, à rétablir l'équilibre de la balan­

ce. Un Etat, surtout lorsqu'il est dépourvu d'un portefeuille de va­

leurs étrangères, n'a d'autre moyen essentiel pour s'acquitter de ses 

engagements extérieurs, que de prélever sur les revenus annuels du 

pays. Si on considère, que les paiements internationaux ne peuvent 

véritablement 's'effectuer qu'en marchandises et services,-il devient 

manifeste que la nation débitrice devrait alors réduire'sa consomma-

-!"tioniafiff^de^^poiiVoir^treglef^ine^dette'- extérieure1. Une-cértaine quan-

-'^ite^de^nra^chandises^doitietrescrustraite. à la^onBömniäliön' ifitériëifre 

'-'et'expé'diéë à'Uétràrig'er.'- Gette> öoustfäCti'ofi a'op"è're"'gfâcê à: unr):j>rélè-
v,vement'fcur ïeS'ïèvëiuis'destiihdivîd'us :iqui,; de'-'ce' fai t.stsè'"Voient con-

i-traint3'de'.Tediiire-leursiachätsi(>l). . 

A propos des- dettes in ter-gouvernemental es, il est intéressant 

de soulever ici le problème du transfert des réparations allemandes 

de la première guerre mondiale, qui provoqua,, à l";«ppque, tant de 

discussions et de polémiques parmi-les économistes de divers pays. 

-La question, qui se posait était de savoir comment TAllemagoe, dé­

pourvue de "ses avoirs étrangers et de son stock de devises, pourrait 

procurer le montant énorme des réparations que Io traité de paix lui 

*'a'vàit •inTpoSé'es'et,€ornm'éntc!lé,,tr'ansfért fd£ ffes^sTimffies^oTisiderabies 

^•pourrait^sê"'Pé£di8,er!-'ua"n^"s"oiî-'Ji'fTë'ti,n,trtrilé • «'Tiief-Ecoìi'ómic '^conse­

q u e n c e s of-^tne^fpcflce»V^ü'bli& en'*i9iL9; Jï May"ri'a"rdï»-K%yh:es7 s'élant 

^^erfdu^ciinrptetdes^pertee^ubtea "^sf '1-Atllemagnê1 à'la^suite^'dé-lâ'guer-

re, écrivait que cette dernière ne pourrait effectuer ses réparations 

que par voie de paiement en marchandises. Par la diminution du 

volume-tle -ses importations' et- -l-elevation-'du-wveau-de'- see*exporta-

nions; rA-lletnagne^devait'-'pafVenir^selon Jt'Maynard-Keynesp à'mettre 

(1) Aftalion: L'éa/ùilibre-'opf Êit. '"livre*»IIFtcha'plcre'IlI. 
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sur pied une Jalance commerciale favorable lui permettant de se 

débarrasser graduellement de ses dettes à l'égard des Alliés. L'écono­

miste anglais n'hésitait pas à mettre l'accent sur le paiement en mar­

chandises qui lui paraissait Je seul moyen pour l'Allemagne d'effectuer 

ses réparations de guerre (1). 

Quant au mécanisme du transfert des réparations, auquel 

nous nous intéressons davantage, Ie problème se pose différement 

selon qu'on se place dans l'optique de la théorie classique, ou dans 

celle de la théorie du revenu. D'après Ia théorie classique, l'impor­

tante demande de devises étrangères dont l'Allemagne aura besoin 

pour payer ses réparations, devrait se traduiro par une dépréciation 

du change allemand, ce qui aurait comme effet l'apparition d'une 

prime à l'exportation. 

L'Allemagne pourrait ainsi payer le montant de ses répara­

tions et parviendrait en môme temps à rétablir l'équilibre de sa ba­

lance. Pour Ia théorie du revenu, c'est le prélèvement sur le revenu 

des individus au moyen d'impôts, ou d'autres mesures fiscales, qui 

devrait fournira l'Allemagne les fonds nécessaires à l'acquittement 

de sa dette extérieure. Le prélèvement d'une partie du revenu des in­

dividus entraîne le fléchissement de la demande et Ia baisse des prix 

qui en résulte stimule les exportations. L'Etat endetté se trouve ainsi 

en mesure de s'acquitter de sa dette, soit en livrant à ses créanciers 

des marchandises soustraites à la consommation, soit en les vendant 

sur d'autres marchés pour se procurer les devises étrangères dont il 

a besoin afin de payer sa dette, 

Or, l'observation des faits, tels qu'ils se sont produits, devait 

montrer plus tard que le problème des réparations allemandes n'a pas 

pu trouver une solution conforme à la prévision que John Maynard 

Keynes exposait dans son ouvrage «The Economie consequences of 

(1) t i t is certain thar an annual payment can only be made 
by Germany over a series of years by diminishing her imports 
and increasing her exports, thus enlarging the balance in her fa­
vour which is available for effecting payments abroad. Germany 
can pay in the long run in goods, and in goods only*, The Eco­
nomic consequences of the peace, p . 174. 
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the peace» et à laquelle nous avons fait allusion plus haut. En effet, 

si l'Allemagne a payé aux Alliés des réparation?, c'est grâce aux emp­

runts que ce pays a pu obtenir à l'étranger. On n'a pas assislé à un 

courant de marchandises allemandes vers l'étranger comme le pré­

voyait John Maynard Keynes. Au contraire, on a pu constater que IeB 

crédits obtenus par l'Allemagne, tout en lui permettant de se procu­

rer les devises dont elle avait besoin pour payer ses réparations de 

guerre, se traduisaient par un afflux vers le pays débiteur de mar­

chandises de provenance étrangère ( I ) . 

III. CRITIQUES DE LA THEORIE DU REVENU (2) 

Nous avons vu au cours des pages précédentes que, d'apre s 

la théorie du revenu de Von Wieser, ce qui décide les individus à se 

procurer plus ou moins de biens et de services, c'est l'importance 

des revenus dont ils disposent. Cette importance peut être mesurée 

d'après le nombre d'unités monétaires composant le revenu. <Dans 

une économie évoluée, la plupart des revenus sont perçus en mon­

naie, et on a coutume d'estimer en valeur m o n é t a i r e 

les revenus en nature» (3). Or, si on considère que la mon­

naie est un bien comme IeB autres, il en résulte que sa valeur, selon 

(1) Voir, pour plus de détail à ce sujet, <Le mouvemeni 
international des capitaux et le déséquilibre économiquo de M. 
Borie et l 'fEconomic journal) de 1929, surtout les Nosde mars et 
de septembre où on voit une polémique intéressante entre M. 
Rueff d 'une part et M. John Keynes d'autre part au sujet du mé­
canisme de transfert des'-réparation; allemandes. ' 

(2) Voir , pour Ie concept de revenu, ses éléments, son 
calcul et sa difference avec le capital, Irving Fisher, The nature 
o fcap i ta l and income; et F. Perroux, le revenu national, son 
calcul et sa signification. 

(3) Nogaro B.: Principes de théories économiques. 
p . 114. 
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la fhéoric'.dc^rat-ilite«j'ìiialet(Ir) de* l'Ecole''autrichienne^ doht*un'-des>" 
premiere/areprésêntantSifut- ' Von *\Vieser,<- dépënd-^de «rimporlanGe • 
qu'attribua l'individu à tavernière-unitéinionétaire à ea-dispositions-

La théorie de l'utilité finale déclare, en effet, quev l'unique,, 
fondement de la valeur est son utilité, ,l'utilité de ,sa ,dernière ,unités, 
à nojre disposition. Les diverses unités d'un même ,bien n'ont pas.. 
toutes la même utilité, celle-ci décroît,à mesure que le nombre den _ 
unité? du bien acquis augmente. Or. Ia,valcur d'un bien se ,detenni;, . 
ne par l'utilité de l'unité la moins utile composant ce bien. 
Pour le, montrer les partisans de Ia t h é o r i e donnent sou­
vent l'exemple des cinq sacs de blé dont le premier eBt destiné à no­
tre nourriture, sle'secohd--au'Semoillesç le-.troisième à la -* satisfaction 
d'autre« besoins, ainsi de suite. Si l'utilité est «A» pour le premier 
sac, «B» pour Ie second, «C» pour Ie troisième, «D» et «E* pour le 
quatrième et le cinquième, c'est l'utilité de ce dernier sac, l'utilité 
«E*i c'est-àdife l'utilité marginale, qui sera déterminante pour, fixer 
le prix de tous les sacs de blé. Il est naturel qu'il en soit ainsi car, 
si le prix se fixait par exemple d'après l'utilité du troisième sac, nous , 
ne serions disposés qu'à l'achat des.trois premiers.,Bacs. Pour, nous.. 
décider à les acheter tous, il faut que le prix ,tombe au niveau ,de 
l'utilité de la"moins utile des unités, c'est-à-dire au niveau de l'utilité 

du'cinquième sac. 
* ' •- j i 

AiQsi.'-.la théorietde l'utilité finale:fait. de J l'utilité; de J'ûtilitéu. 
marginale ou finale, la seule mesuie de ïa valeur. Donc, «la valeur 
d'un bien à un moment donné dépend de l'utilité qu'attend le con> 
sommateur de la dernière unité,alors. disponible de ce biqn». (2) 

La théorie i de'l'utilité finale'D'à pas--reçu l'adhésion totale'd«'"-

(1) «J'appelle'utilitéi-dit'Gâliani', I'2ptitude qu'a une cho*--
se à nous.procurer.le bqn.heur. L'homme escuti composé /dç pas­
sions.qui.le-,meuyen^avec^une ,forrce_inégale. , Les.satisfaire, cons-,, 
ti tue. Ic ,bonheur. L'utilité est tourceTaui- procure, unei vraie jouis-Lr 

sancét c-est—à—dire calme 1 aiguillon d'une passion»:., ',., , , 
Galiani, cité par J. Marchai!, Mélange Truchy; p. 305, 

. . . j . • ' • , <• , • 

(2) Corcelle Ch. Précis d'économie politique, p. 184.1 . 
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tou8'4es*écbnomisteB.-.^Bieti;cidesçpbjeçtion84roDt1,été,.,dirigée3,.,.coDtré 
elle^Ona surtout reproché ta cette i théorie ,d'avoir..négligé.;de-pren_dre... 
en considération un autrei élémenti:de :la ̂ valeur, à sav,oir jet ,coût „de, ; 
productìon;iiCe'cout;.'dit::ai»si.-lai'.déRutilité (1); -est capable,*selon les., 
parti9ân8',de;riQfliience'du. coût; de.-production,,.de; jouer,-,ua.F,óJe..im:„ 
portant» en agissant '.gurfdeBsprixi.de ;yente^-des ,produits...,11 \,s'impose,* 
aux- prixide'venteîjpuitquejsesi'élémôntst.principa.ux, tela^.qupi. salaire,. 
et intérêts^sontideBrifacteursr.de Ja formation„de8i.prix.^Le„-,coût.tde,i. 
production-prend doncî.une-plaoeimportante et ne peut,pas;.être,.exçlu,. 
du*-prix dei"Venteii. 

Les,partisans dela'théorie de l'utilité finale admettent-rfacï-:-
letnent que les prix de vente de» produits se trouvent être-'influ'en^ • 
ces par le coût de'production; mais; disent-ils, les prix'"des services-»-) 
producteurs, élément, essentiel du coût, n'en sont pas" moins déter*-
minés par l'utilité finale* des biens -utilisés; Ainsi, ils"-'-ne-oient f pas**» 
l'influence du coût, mais ils s'efforcent plutôt de l'intégrer - dahs-l'ü--
tilitéi.'dans'rutilitéfmarginàlei:pour.(çonclur«,. que,:8eule,cette..dernière 
notion.iest>le fondamentale !fondement- uniquet-deda, valeur.,,, 

L'analyse de'la théorie marginale' faite'par» de nombreux-au­
teurs (2) nous amènera conclure que la'théorie' dev l'utilité 'finale,1-
résultat d'une observation psychologique exacte; semblé' toutefois:ne— 
pas ,être suffisante pour expliquer, à ellé'seule,' le*" concept- de--la va*--
leur; il faut tenir.compte'du' facteur- du1 coût et lui accorder une-place-*. 
à p a r t . ' ' ' - • . ; . . . . . • . . . ,, 

' ' - . . ., ., 
, . Les-, critique ..dirigées „contre. la ,théorie de l'utilité,, finale peu­

vent aussi s'adresser à ia théoric.du reyen.vt.de. Von Wieser, puisque * 
cette dernière théorie se rattachera celle ,,de il'utilité,. finale^ théorie . 
acceptée par presque tous les économistes de l'Ecole autrichienne. 

(1) Expression aUribiiée à Al'férd'M'afshâ'n/' 

(2) Les controverses sur la théorie de l'utilité fifttle ont" 
Créé une littérature abondante. Voir notamment: Nogaro: La va­
leur logique des théories économiques; Aftalion, Marchai dans 
«Melange--Tf uchy,ji; .-Nogarö^Prinpip_eS.de y tliéorie^économique: 
OuIèsi'Lé rôle de l'offre..et.de Jaïdemand'-^et'vde.irmargiinalisrnete 
dans la théorie économique;. Pefroux:-.i;c néo-marginalisme.} etcr.i,; 

reyen.vt.de
npip_eS.de
et.de
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Une deuxième critique peut être dirigée contre la théorie au 
revenu de Von Wieser. La théorie du revenu est exacte quand elle 
déclare que les variations de» prix tiennent à la masse des revenus 
des individus et que l'utilité de l'unité marginale de cette masse de 
revenus décroît à mesure que les revenus des individus augmentent. 
Mais, elle néglige de tenir compte d'autres éléments qui. outre l'im­
portance du revenu, peuvent jouer un rôle notoire dans l'apprécia­
tion de l'unité monétaire marginale, ou d'une façon plus générale, 
dans l'appréciation de la valeur de la monnaie. Ainsi, la théorie du 
revenu devrait être complétée par une autre théorie, la théorie psy­
chologique de Ia monnaie (1). D'après cette dernière théorie, qui 
n'est qu'une nouvelle forme de la théorie du revenu, outre le facteur 
quantitatif, à savoir le revenu, de nombreux facteurs qualitatifs, te­
nant à la monnaie et indépendants de l'utilité des marchandises, 
peuvent intervenir et modifier les appréciations individuelles et col­
lectives de l'unité monétaire. 

Parmi ces facteurs qualitatifs, il faut énumérer, avec Ia théorie 
psychologique, le penchant aux libertés, à l'épargne, à la thésaurisa­
tion, la fidélité aux appréciations anciennes de Tuniié monétaire, les 
exigences des individus dans l'échange et, surtout, Ia prévision. Cette 
dernière, comme nous le verrons tout à l'heure, joue surtout un rôle 
important dans l'appréciation de la valeur de la monnaie. AinBÎ, nous 
pouvons dire que, selon Jo théorie psychologique, la valeur de la 
monnaie dépend d'une part, d'un facteur quantitatif, le revenu, et 
d'autre part, d'une série d'éléments qualitatifs dont le plus impor­
tant, la prévision. On constate, en effet, que l'appréciation individuel­
le de la monnaie eBt grandement influencée par la prévision sur les 
variations futures de la valeur de la monnaie. ^ 

La correction que Ia théorie psychologique delà monnaie ap­
porte à la théorie du reveuu permet une meilleure analyse des cau­
ses de certaines variations des prix, causes qui ne peuvent pas être 
expliquées par la théorie du revenu de Von Wieser. 

(1) La théorie psychologique de Ie monnaie ou théorie po­
sitive de Ia monnaie est attribuée à M. Aftalion. Voir: Monnaie, 
prix et change, deuxième partie, titre II. 
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Les variations des prix ne tiennent pas toujours et unique­

ment aux variations des revenus. Elles peuvent être dues à des fac­

teurs qualitatifs et à des facteurs psychologiques. Pour le montrer, 

nous pouvons citer avec M. Aftalion (1) et M. Marchai (2) l'exemple 

de la hausse dee prix qui est survenue en Allemagne en 1920 

et qui. en 1923, a pris une rapidité vertigineuse. Cette hausse des 

prix, à cette époque, était telle en Allemagne que les cartes des res­

taurants, dit-on. étaient rectifiées pendant le déroulement d'un repas. 

Cette hausse anormale des prix, il est »rai, ne peut pas 

être attrihuée à l'importance des revenus. II n'est pas admissible de 

soutenir que les revenus des individus, en Allemagne, auraient 

montés chaque jour, voire chaque heure, et que les prix les auraient 

suivis de façon parallèle. Mais Ia hausse dee prix en Allemagne p;ut 

s'expliquer par Ia théorie psychologique de la monnaie de par la 

prévision que faisaient les Allemands de la variation du courB du 

mark sur le marché des changes. La prévision des Allemands que 

les prix monteraient encore se traduisait par une nouvelle majoration 

journalière. Les individus se hâtaient d'acheter. Us préféraient re­

quérir des marchandises plutôt que conserver de la monnaie qui se 

dépréciait. En un mot, ils étaient portés à acheter plus et à payer 

plus cher. Inconsciemment, ils contribuaient à la hauBse des prix. 

Ils provoquaient ce qu'ils redoutaient. C'est un exemple frappant 

des varialions purement psychologiques des prix dues aux prévisions 

faites par les individus concernant la valeur do la monnaie. 

Ainsi, la théorie du revenu sous sa nouvelle forme de «thé­

orie psychologique de Ia monnaie» nous parait être mieux à même 

d'expliquer la complexité des phénomènes monétaires. Cependant, la 

théorie psychologique de la monnaie elle-même a fait l'objet de di­

verses critiques. On a notamment fait remarquer que Ia théorie in­

troduit toute une série de facteurs d'ordre psychologiques dont il de 

vient très difficile pour ne pas dire impossible de déterminer Je rôle. 

L'introduction de ces facteurs d'ordre psychologique dans un domaine 

(1) Aftalion: op. cité. p. 311 et suivanres. 

• (2) Marchai: Cours d'économie politique, p . 910. -



''ecînroirfiîjue^fiïtfiic^'flit-'on,'*d'élôi'grïeri la'Csc'ierïce-économique de 
" *Bbä "proprVtefrâin- et'dc'-l'entraîner âill'êTirs. 

M II n'est'pas-dans le cadre de noire travail d'entrer dans des 
'J'discussion s relatives au rôle des facteurs d'ordre psychologique dans 
—la science économique et-de rechercher jusqu'à quel point ce3 fac­
teurs ̂ pourraient être prépondérants en matière'économique. Précisons 
* -seulement,- en quelques mots* que le rôle des facteurs d'ordre psycho­

logique est important en matière'd'économie politique, commi d'ail-
islèurs^d'HnS" d'äütrea1 »ceteurs-de Retivi té--humai ne.-Les-facteurs d'or-
«:drë':pâychôlogique'so*nt Capables d'exercer-une-grande influence qui 
"Oïp"ëuttheutfdliSer>(voire^envérBer,'l'action de-facteurs contraires. Nous 
-'"avena1 pu'rTifrfâfqûer l'influence (de-ccs*factcurs d'ordre psychologique 
J- àXMoëeaSion^ des »théories*- de- <réquilibïe*&atornatique'idet-]a-balan-
Kce^des^oomptes-^'l). 'La -difficulté !:que'présenterai-détermination 'du 
^^role^fde^ces^facte^ure^ne <doit- paß -noua- amener à' les "négliger,' ni. à-lcs 
scsouâ^ésTinTer. 

-"ÎY: " L'îftSUffilSANffiDE LA/THEORIE OÙREVENU; QUANT 
A L'EQUILIBREDE LA BALANCE DES'COMPTES. 

^Nîftts SVoiiB-'pir constater dans 'l'exposé de*>la 'théorie--du-tre-
venu en-rrtatïère d'équilibre-des" balances- des Comptes *(2)que*ceUe 

•théorie trouve sa force dans l'inégalité que suscite déséquilibre de Ia 
balance entre le revenu et la production.' Mais dans l'hyp'ólhèse où 
interviendrait un facteur ayant une action égalisatfice'et qui réussirait 
à'éliminer l'inégalité existant entre revenu et production; toute1 ten­
dance régulatrice ' de la'théorie ae trouverait enrayée. Les facteurs de 
cette qualité sont très' nombreux. Nous nous bornerons 'ici à en rele­
ver quelques-uns, tels que' l'inflation bancaire.'l'inflation'de crédit, 
les emprunts et IeB placements des capitaux et, en somme, to"ut autre 
facteur capable d'élever un obstacle à la naissance et au forictiohne-

(1) Deuxièrhé'îpïrfic-IcKopitrèl. 

• \2y- p?84~éts 
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ment d'un stimulant au rééquilibre qui n'est en e9et que la différence 

entre revenu et production. Ces facteurs, par leur action égalisa t-

rice, parviennent à combler la différence existant entre le revenu 

disponible et la production disponible. Par là, ils peuvent freiner, ou 

ralentir tout au moins, le mouvement que le stimulant au rééquilibre 

de la balance était capable de faire naître. S'il s'agit par exemple 

d'une balance déficitaire et dans l'hypothèse d'une inflation bancaire 

due à1 l'émission, excessive de billets destinés à combler une insuffi­

sance budgétaire, l'accroissemens démesuré des billet en circulation 

qui n'a aucune contre valeur dans la production, fera montar le reve­

nu disponible au niveau de la valeur des marchandises et produits 

dont dispose le pays et pourra même entraîner un dépassement du 

revenu sur la production. Ainsi, on voit comment l'action de stimu­

lant peut être neutralisé dès que le revenu atteint ïa production, 

Pour que la théorie du revenu tende à rétablir l'équilibre de 

la balance, il faut que l'hypothèse de l'épargne soit complètement 

écartée, car si l'épargne absorbe le surplus du revenu, le pouvoir 

d'achat des individus reBte tel qu'il était auparavant. Il n'y aura donc 

pas d'accroissement de la demande, ni d'achats supplémentaires de 

produits étrangers, conditions nécessaires au rééquilibre de la ba­

lance. Il en est de même pour une économie d'échange non-moné­

taire, une économie de. troc. Le rétablissement de l'équilibre deman­

de que toute la production soit offerte sur le marché en échange 

d'autres produits. 

La théorie dû revenu considère ensuite que les importations 

sont un élément diminuant le revenu. On peut objecter que IeB im­

portations, en particulier lorsqu'elles sont destinées ä la production, 

sont un facteur stimulateur dee exportations et dès Ieri un élément 

d'augmentation et non de diminution du revenu. Même s'il s'agit 

d'importations de consommation, il arrive que leur importance soit 

si essentielle à la vie de la nation tout entière qu'elle ne peut s'en. 

priver facilement. De pareilles importations ne peuvent pas être 

considérées comme affectant le revenu national puisque leur apport 

au pays eBt la condition nécessaire à la continuation de la vie de la 
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nation (1). 

Aussi longtemps que les importations contribuent directe-

menr ou indirectement à l'accroissement de Ia production, elle ne 

doivent pas, nous semble-t-il, être considérées comme facteur d'affaib­
lissement ou de perte de revenu. EIIeB sont un élément dane lequel 
prend partiellement naissance la force productive du pays. On peut 
e'apercevoir que la théorie du revenu, en se montrant peu favorable 
aux importations et en les considérant comme élément de diminution 
du revenu, se rapproche, lorsqu'on lui accorde une portée exagérée, 
de la politique commerciale mercantiliste. 

En somme, il faut reconnaître l'exactitude de la théorie du 
revenu quant à l'importation. Le rétablissement de l'équilibre exige, 
entres autres mesures) l'application d'une politique commerciale plus 
ou moins rigoureuse et souple en même temps. Les directives d'une 
politique semblable parait dominer encore à l'heure actuelle les échan­
gea internationaux de beaucoup de pays. Mais la condition de réus-
eite de cette politique est fonction de la possibilité de distinguer net­
tement le niveau d'importation indispensable au plein fonctionnement 
de la production nationale. Si la diminution du volume des importa­
tions tombe au dessous de ce niveau, la capacité productive du paya 
s'en trouvera affectée et cela se traduira par une baisse des exporta­
tions. En revanche, si le volume des achats extérieurs remonte au« 
dessus du niveau donné, la partie superflue de cee achats pourra être 
considérée comme imporductive et diminuant Ie revenu national. 

Avant de terminer cette section, il convient de préciser que 
la théorie du revenu tient compte également, comme d'ailleurs l'ac* 
ceptent ses partisans, de la disparité des prix. Les variations du revenu 
se font Bouvent sentir à travers des variations de prix. Les partisans 
de la théorie du revenu, en admettant ce fait, ajoutent cependant 
que les variations des prix ne sont pas toujours une condition indis­
pensable au fonctionnement de leur théorie comme elles le sont pour 
la théorie classique. Si ce n'est pas la baisse des prix internes qui aug-

(1) Bfé: Relations économiques internationales. Cours de 
doctorat, p. 230, 
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mente les exportations, c'est le fléchissement de la vente sur le mar­

ché intérieur, dû à la diminution des revenus, qui engendre une aug­

mentation des exportations, Les détenteurs de marchandises, de 

courages qu'ils sont par les difficultés qu'ils rencontrent sur le marché 

national, feront les efforts nécessaires pour vendre leurs marchan­

dises sur les marchés étrangers. Ce qui semble certain, c'est que le 

rôle des prix ne peut être nullement négligé dans le fonctionnement 

de la théorie du revenu. 

V1 LA THEORIE DE L'EQUILIBRE DES ECHANGES 

INTERNATIONAUX PAR LE DEPLACEMENT 

DU_ POUVOIR D'ACHAT 

Pour la théorie du revenu, c'est le facteur «revenu» qui doit 

assurer le rééquilibre de la balance. Pour la théorie du pouvoir 

d'achat, le mécanisme du rééquilibre des échanges internationaux se 

trouve dans le facteur «Pouvoir d'achat» dont le déplacement, déc­

lenché à la suite d'un achat supplémentaire de marchandises étran­

gères ou d'un emprunt reçu de l'extérieur ou d'un prêt consenti à 

l'étranger, est capable d'entraîner entre deux pays une dénivellation 

des prix donnant lieu à des mouvements de marchandises de l'un à 

l'autre. M. Ohlin (1), qui expose cette théorie, commence par envi­

sager le cas de deux pays «A» et «B», disposant tous deux d'un 

pouvoir d'achat égal à la valeur nette de leur production. Supposons, 

dît —il, que le pays «A» emprunte au pays «ß». Cette opération 

d'emprunt augmentera le pouvoir d'achat du pays «A» d'un montant 

égal à l'emprunt et diminuera d'autant celui du payB «B». Le marché 

du pays «A» aura dès lors une capacité accrue pour absorber les 

marchandises de provenance du pays «B», alors que la capacité du 

marché interne du pays prêteur, c'est-à-dire du pays «B», sera res­

treinte en raison de la diminution de son pouvoir d'achat. En ce qui 

(1) Ohlin: Interregional and international Trade, p , 406 ei 
suivantes. 
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concerne le transfert monétaire du pouvoir d'achat du pays «B» vers 

Je pays «A», il se fait sans aucune difficulté puisque ce dernier paya 

pourra automatiquement procéder à l'importation d'une quantité de 

marchandises de valeur égale au montant do l'emprunt dont il est 

bénéficiaire. 

AiIn de faire mieux comprendre le mécanisme du transfert 

du pouvoir d'achat et son action régulatrice, M. Ohlin choisit l'exemple 

suivant; 

On suppose qllc Ie pays <A» emprunte 100.000.000 de dol­

lars au pays «B». De ce montant global, il utilise une somme de 

30.000.000 de dollars à l'achat supplémentaire de produits d'im­

portation (colcw) et blé) et une somme égale à l'achat de ses propres 

produits d'exportation (machines, textiles). La balance commerciale 

du pays «À» deviendra débitrice pour un montant de 60.000.000 

de dollars et le 6 0 ¾ du total de l'emprunt sera consacré au règle­

ment du déficit. II ne restera qu'un montant de 40.000.000 de dol­

lars que Ie pays emprunteur pourra affecter à l'achat d'une catégorie 

de ses propres .produits destinés au marché national et qui ne se 

trouvent pas en concurrence avec les produit» étrangers (1). Les fac­

teurs productifs du pays en question doivent être alors dirigés sur 

ce secteur économique afin qu'il y ait Ia possibilité d'augmenter le 

volume de ces produits qui ne sauraient être économiquement trans­

portés d'un paya à l'autre. Cela Bignifie que dans un pays qui pro­

gresse, les ressources productives, qu'on aurait pu autrement orien­

ter vers les industries exportatrices (machines et industrie des tex­

tiles), de même que vers Ia production de marchandises destinées au 

marché national et faisant concurrence avec les importations (blé de 

qualité inférieure), se dirigent maintenant vers Ia production en 

grande quantité des produits consacrés au marché national et qui ne 

se trouvent pas en concurrence avec des marchandises étrangères 

(industrie de brique). De ce fait, Ia production des deux premières 

catégories de marchandises eubit une diminution danB le pays em­

prunteur dont les efforts sont consacrés davantage à la production de 

(1) Non Competing home market goods. 
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la troisième catégorie. La diminution de la production des deux pfé' 

mières catégories de marchandises entraîne naturellement une aug­

mentation des importations de ces marchandises et une diminution 

de leurs exportations, d'où formation d'un.déficit plus accentué de Ia 

balance commerciale du pays «A». Ce déficit peut B'élever à 

40.000.000 de dollars. Pratiquement, le montant total de l'emprunt 

sera consacré au surplus des importations. 

Un ajustemeut correspondant aura lieu dans 1Ie payB «Bî , 

c'est-à-dire dans le ipays prêteur, dont le pouvoir d'achat a diminué 

pour une somme de 100.'000.00O de dollars. Cette perte 'du pouvoir 

d'achat 1BC .traduit par une diminution correspondante de la demande, 

L'ajustement qui se produit dans le pays «B» est en effet l'in« 

verse de celui'>qui s'est produit dans le pays «A». 

Le déplacement du pouvoir d'achat est ainai la condition né­

cessaire au rétablissement de l'équilibre en matière d'échanges in­

ternationaux. Il est, en effet, «causa efficiens» du rééquilibre de Ia 

balance. L'action du déplacement du pouvoir d'achat peut affecter la 

position de la balance même dans le cas où le niveau des prix ne 

subit aucun changement grâce à la grande mobilité et fluidité du 

marché. Mais la dénivellation des prix se produit souvent et contri­

bue à l'action de Rajustement entre le volume de la production et 

la demande. 

Tel est le mécanisme régulateur qui doit tendre, d'après la 

•théorie du déplacement du pouvoir d'achat, à l'équilibre en matière 

d'échanges internationaux. On s'aperçoit de Ia grande conformité qui 

existe entre la théorie du ponvoîr d'achat et celle du revenu en ma­

tière d'équilibre des balances des comptes. Pour Ia première ce 

sont les variations du pouvoir d'achat qui sauvegardent l'équilibre 

des balances, alors que pour la seconde l'agent régulateur est le fac­

teur «revenu». Les idées sont les mêmes, la différence réside pour 

ainsi dire dans deux terminologies assez dissemblables. 

* * 
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C O N C L U S I O N 

On a pu constater au cours de ce travail que le déséquilibre 
de Ia balance de« comptes est la.règle, et son équilibre n'est qu'un 
état extrêmement improbable. Les différentes théories classiques de 
l'équilibre da la balance des comptes, à savoir: la théorie du troc de 
J.B. Say, la théorie de la tendance à l'équilibre par les mouvements 
de l'or, la théorie de 'a tendance à l'équilibre par les mouvements 
de capitaux, la théorie de la tendance à l'équilibre par les variations 
du taux de l'escompte et la théorie de la tendance à l'équilibre par 
ies variations du cours du change, prétendaient, avons-nous vu, pou­
voir conduire automatiquement au rééquilibre de la balance chaque 
fois que se produisait un déséquilibre. Mais l'examen pratique auquel 
chaque théorie a été Boumise révéla que les mécanismes régulateurs 
iovoqués par les théories et les réactions aurgies du déséquilibre ne 
sont souvent pas capables de rétablir l'équilibre de la balance. 

De l'examen des différentes théories classiques, nous avons 
passé ' ensuite à l'étude d'autres catégories de théories de l'équilibre 
de la balance, à savoir: la théorie du revenu et la théorie du dépla­
cement du pouvoir d'achat. L'action des facteurs «revenu» et «pou­
voir d'achat» est capable, en effet, de faire naître, comme on l'a vu, 
un «stimulant» au rééquilibre de Ia balance, Bans pouvoir cependant 
conduire à des résultats toujours certains. Ces agents régulateurs 
n'ont qu'une force restreinte qui peut facilement ûtre neutralisée par 

de multiplet facteurs opérant dans Ie sens du déséquilibre, 

A vrai dire, les théories générales de l'équilibre de Ia balance 
par lesquelles on essaye de montrer les moyens de rétablir un état 
d'équilibre dans les relations économiques internationales se réfèrent 
à un état de choses peu semblable à l'état réel du système économi­
que du monde. L'efficacité des mécanismes régulateurs et l'action 
des «stimulants», ou de tout autre facteur envisagé à cette fin, pos­
tulent avant tout Ia libération des échanges internationaux et Ia sup­
pression, autant que possible, des frontières douanières entre les dif-
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fércnls pays du monde. Aussi longtemps que l'état actuel de morcel­
lement de l'économie mondiale subsistera, aussi longtemps que des 
systèmes protectionnistes trop poussés feront obstacle aux transac­
tions internationales, toute tentative pour le rétablissement de l'équi­
libre international semble n'être vouée qu'à l'échec. 

F I N 
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