UNIVERSITE DE NEUCHATEL - FACULTE DE DROIT

Section dez Sciences commereiales, ¢eonomiques et gociales

STRUCTURE ET EQUILIBRE DE
LA BALANCE DES COMPTES

THESE

présentée 3 la Faculté de droit, Section des Sciences commerciales,
économiquee el sociales de I'Université de Neuchitel, pour obtenir

le grade de Docteur & sciences commerciales et économiques

par

MANSOUR POURE-SINA -

LICENCIE EN DROIT DE L'UNIVERSITE DE TEHERAN

Société Anonyme Tchap

Teheran



STRUCTURE ET EQUILIBRE
" DE LA BALANCE DES COMPTES



+ Monsicur. ,Munaonr POURE SINA, ¢ ’lrnu, ést autdriéé A imprimer

Il a1 GFL S LTS T 1 S S IR
#a  thése dc doctornt és scieacce commercisles et économigues:

« Structure et équilibre de la balance des compies», 11

assume scul la responsabilité des npiniens &aoncées.

Neuchitel, le 25 septembre 1953

Le Dirccteur de la Section des sciences

commerciales, économiqucs et socinles

P.-R. Rosset



A MON PAYS

A MES PARENTS



INTRODUCTION

NOTION DE LA BALANCE DES COMPTES
ET DE LA BALANCE DES PAIEMENTS

La' notion de la balance des comptes 8 été maintes fois
définie pgr besnconp d’auteurs dont certaine (1) n’ont cependant
pas pris enin d’établir une distinction, dans lent définition, entre
cette notion et celle de ls balance des paiements. Cette confusion
se manifeste aussi dans les commentaires de presse ob ces deux no-
tions ont souvent été considérées comme identiques. Cependant, la
difféfence est établie par nombre d’économistes, ll en est ainsi de M.
Aftalion {2} qui I'a indiquée clairement de la fagon suivaate:

«La balence des comptes d'une année donnée, ditil, c'est
la balance des créances et des dettes nées des échapges de mar-
chandisee et services avec I'étranger durant [année considérée,
auxquelles s’ajontent les créances et les dettes nécs de faits enté-
rieurs, mais su réglement desquelles on- doit - normslement s’stten
dre dsns la dite.année.> Alors que <la balance des paiements c'est
la balance de tout ce qui doune liew & réglement entre un pays et
I’étranger. Elle comprend d’abord tout ce qui entre deas i1 balance
des comptes ou, simplement, le solde créditeur ou débiteur de cette
balance. Et elle comprend, en outre, tous les mouvements .de. capi-
taux et .d’or qui n'entrent pas. dana la balance des comptes, en par-
ticulier tous les mouvements de capitaux et d’or que nécessite I’-
existence d’un solde créditeur ou débiteur de la balance des com-
ptes, tous les ‘,;')Iaccmcu_ts nouveaux.»

(1) M"cynizl. I3 balancedes comptes de quelques grands psys
industriels.

(2) Atealion, 1'équilibse dans les relations économiques in-
“teznationales. p. 6-10,



La distinction entre balanee des comptes et balance dea paiemenli
feposedoac priocipalement, pour M. Aftaliov, sur les mouvements de
capitaux (1) et d’or qu'il exclut de la balance des comptes et inelut
dans la balanee des paiements. Les mouvements de capitaux et d’or
étant exclus de la balance des compter, celle-ci eera donc de nature,
d’apzés Pauteur des définitions, & laisser un solde déficitaire ou ex
eédentaire. Par contre, la balance des paiements portant sur I'ensem:
ble des réglements, )" compris les mouvements d'or, se presenle  en
principe, hormis le cas d’iasolvabilité, en équilibre.

De son coté, M. Nogaro (2) évoque auesi, en définissant ba«
lance des comptes et balance des paicments, uee idée - semblable a
cellc de M. Aftalion en .ce qui concerne le déséquilibre de -la.
balanee des cowmptes el 1'équilibre de la balance des paie-
ments, <la bhalance des comptes, écrit M.:Nogara, est. la ba-
lance active ou pdeswe de I’ensemble des tramaehons avee  JVextd,
rieur, commerciale. on finaneidre, et g halﬂnce dea pmemente. la
balance des comptea complétée par Paddition, i Yactif ou &u pasnf
selon le eas, de la-somme néeessaire pour parfaire lethbre Cette
somme dmt en prineipe &tre pavée en monnaie.s

On voit cepeadant .que la balance des comptes de M. Nogato
lefere de ce'le. de M. Aftahon, en ce aeas que. la halance de ¢e

(1) M. Aftalion n'exclut, en effer, dela balance des com-
ptes Jue les senls mouvements nouveanx de -cepitaux lorsqu’il
écrit daos-son ouvrage> Moannaie,. prix et .change, page 469,
f..-..0ny ajouterait (& la balance des compres) les créances et
les dettes résuliant d'opérations anciennes, iniérées  de capitaux
places au dehors, ou le cas échéant, remboursement convenu des
capitaux, mais on exclura les placements nonveaux en capitaux ef-
fectués durant I'annéc par les étrangers dans le pays ou par les
nationanx a {'écrangerss,

. Quant aux mouvements dc lor, ils ne doivent étre inclus,

d'aprés M. Afcalion, dans la balance des paiements que lorsque
le métal jaune sert & des fins monétaires et regleme..talres. lors-
qu’il est envoyé, par exemple, en paiement par un débiteur. Au-
trement, |'or censidéré comme marchandise entre, comme:r. n'im-
porte quelle autre marchandise, dans la balance des comptes (1'¢-
quilibre dans les relarions économiques . mternauonales p-8).

(2) Nogaro, cours d'économie pulmque, deux:cmc parue
p. 384,



derhler exclut, avons—nous vu, lea mouvements de - capltanx, et dlor.
alors que celle de M. Nogaro les inclut. :

Bien d’autres antenrs ont egalcment contribué a la définition
des noticas de balaace des comptes et de balance des paiements. i
en eat ainei de M. Byé (1) qui entend par balance des paiements
«un compte qui enregisire la valeur des échanges, des services pro-:
venant des biens on des personnes, effectués cotre un pays et I’é.
tranger, en unae péricde donnée, généralement urie anaéez. D’aprés
auteur, la balance des paiements comprend, outre Iz balance des
comptes {(easemble des créances et des dettes internationales a I'ex-
clusion des mouvements d’or), la balance des espéces internationa.
les, c’est—d—dire la balance des réglements cffectnés par eapéces
moaétaires comme I'or et Pargent. In d’autres termes, «la balance
des paiements internationaux d’nn pays comprend I'ensemble de tous les
paiements réglés, soit par voie de compensation, soit par voie de transfert
d’espéces internationales, 4 actif on au passif dupays dans la pério.’
de considérée.n Cette balance -sera nécessairement équilibrée, eselod.
M. B.yé; Le pays qui regoit des marchandises et services ¢tranBers
doit g'acquitter " de sa dette en vendant au dehors des marchandi.
ses et services pour se procurer les devises nécessaires an réglement
de ses achata a I'extéricur (compeasation), Le solde de cette opéra-’
tion sera réglé par paiement ea espices internationales. Ainsi «l’ac-
tif de le balance des psicmeats, coaclut M. Byé, sera nécessairement
égal 3 son passif et le solde anl.»

D’autrea formules, plus simplifiées, ont été adoptées par cer-
tains auteurs. Aiosi,» I’économiste suédois. M. Ohlin (2) définit la

helance dea paiements comme la «balance de toutes les tranaactions
mtcruahonalea qui doweut étra rcglecs pendant une perlode determl-
née, geuéralement une année.» -

Il convieot enfia de relever nne autre défioition donnée par

(1) Byé, cours d'économie politique de la Faculté de
Dtoit de Paris, cours de licence et Je doctorat,

*{2) Ohlin: ]ntcrnglonal and ~iaternational traldcp 381
The balanée of payments embraces all the inrernational transac-
tions that must be¢ setrled durmg 3 defmlte period, uwsually one
year.»
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1’ééooomiste Bméricain, M. Machlupi(1), qui distiogne troie «concepts
de la balance des paiemente: .

1. La ibalance des ;paicmcdlsdn marché, xeflet d'une sitna-
tion'donaée sur-lc marché des devises &icangéres et caractérisée par
I'offre et In demande de ees devises-d un coura ‘déterminé, slternatif
on ‘hypothétique. A

il. La balance du pregramme -des -paiements (halance e 1™
espoir/ét du déair).qni conprend lea sources des fonds étrangers et
indique, .enplus, I'ueage dea dits fonds -dans ’hypothése de leur ac-
quisition -en vne -de répondre aux ‘hesoins -de capitaux .et-de consom-
mation *dupays -cansidéré, besoins dont la satisfaction -rendro mécea-
saire e recours aux capitaux élmngers.

N§1. La balancescomptable des paicinents on la balance :dea
créances ci’des dettes btrangires. /C'est cetle shalanee qui mous nté.
resse -davantoge, Voici -comment elle .est:définie par M. 'Macblup:
dlie *hdlance «comptable:des paiements @8t le bilao -de toutes les trans-
dttions, rédlles'ou financiéres, qui ont eu Jievwu cours d’hac ipério.
He @ine ou 'plusients anuées ‘enire les réaidents-d’une pays et .ceux
des:autres ‘p1ys, e hilaa ‘étant dressé suivant la forme de comptabi-
lité ‘en paftic ‘Uonble, ¢hague entrée sde.crédit se balance ‘par une -En-
’trée‘cbmpen;a:'ric‘e de @ébit et wice versa.»

"~ Ge concépt de Ta ‘halance, ‘Gue'tautenr-de la@éfinition fappél-
fle «Fx post-concepts {(2), -sera le-réflet:de la ;podition iprféeente Wi
passée du pays considéré vis-atvis:d’autres pays,

«Selon M. Machlup, <la ‘bilonce des paiemenits, «ainai congue,
dnit -étre nécessairemetit équilibrée, spuisque-creditect débit .siéquili-
sbreat -exactement. Si Ja balance n’est-pas équilibrée, -8’il n’y a ,pas
d’égalité entre débit et crédit, la  différence. estime-t-il, npe raurait
dtre que le résultat des eerreurs oi omissionss dues aux’ défauts des
statistiques. Eile n’est denc paa attribugble & un «phénoitiéne -écono-
"tiiqiies ' ‘ :

Ces différentes définitions, que nous veuons de citer, mantrent

{1) Machlﬁp:;Tbrec concepts of the balance ofrp;j'ments
and.the so cdlled dotlar shortage, the Economig:_]ouma‘l.‘m‘a‘rfchq195,0.

2(2) \Pacopposition :anx deux ,premiers concepts -gualifiés
par M. Machlub de <ex ante concept, :
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‘que la balance des compteset la- balance des paiements ont, celon les
auteurs, des contenus variables. Toutefois, pour I'équilibre de.la ha-
‘lance des paiements, I'accord est unanime: sauf le caa.d’ineolvabilite,
la halance cdes paiements se présente en équilibre. Mais ii faut dire
‘que cet équilibre n’est quiun équilibre théorique, un équilibre  basé
sur les principes de la comptabilité double. Economiquement parlaut,
la balance des [:ren'ementsl peut ne pas étre toujours équilibrée, comme
elle ne I’est pas, de nos jonrs, pour un certain nombre de . pays eu-
ropéens; mais le déficit de ls balance dea paiements peut étre -com-
blé, et Péquilibre réalisé, de plusienrs fagons: par nn emprunt étran.
ger, une opération de dévalution et d’muires méthodes visant & aug-
menter les créances du pays et 4 réduire ses dettes vis-d-vis de I'é-
tranger (1).

Quant 4 la balance des comptes. elle n'est gue rarement en
-équilibre. Les échanges extérienrs d'un pays tendent souvent & se
compenser pour la plus grande part, mais cette compensation .n’est
paa intégrale. Il reste souvent un solde qui donne finalcment lien .4
un paiement de pert ou d’autre; ¢’est d’ailleurs sur ce solde que re-
poee la distinction établie entre la balance des comptes et la balance
dée paiements.

Si ce solde n’existait pas, il n'y aurait paz de dietinction.
01, ce solde existe souvent-et le cas d’une balance des comptes-non-
£qnilibrée est fréquent, L'hypothése de Véquilibre de la balance des
comptes, dans une économie dite «libre» parait encore moina vrai-
semblable que dans un régime économique on toules les opérations
économignes sunt sous le contréle de I'Etat. comme ¢'est Te caa par
exemple en U.R-S.5. Dans les psys oh les transsctions -avec I*étran-
ger sont effectuées par des entreprises privées et ou  I'intervention
des autorités est trégs limitée en cette matiére, tout au moins dans
des circonstances normales, le probléme de 'équilibre de la halanee
des comples se pose d'ube fagon plus complexe. Nous reviendrons

sur cette question et .chercherons 4 expliquer, dans la -deuxiéme

(1) Le Fonds monétaire international, tout en admettant
le concept d’'nne balance Jes paiements équilibrée sur les pringi-
pes de la comptabilité double, tente, afin d: faciliter les problé-
mes de fonds, de développer I'idée d'une balance des paiements
déficitaire ou excédentaire. ' '
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partie de c¢ travail, la maniére dont s'équilibre la balance’ dee
.comptes.

Il convient de se demander maintenaat quels sont les ¢lé.
ments composant la balance des comptes.

Nous pouvons diviser cce ¢léments en deux groupes distincte:

1. La halance des cchangca de marchendiees, appelée ausai
balance commerciale.

2. La balaoce des transactions invieibles comprenant plu-
sieurs catégories de eervice:

A) service de tourisme

B) service de transport maritime

C} service d’émigration et d'immigration

D) services divers.

Nous étudierons, tout d’abord, les deux groupes d’éléments
entraot dans la balance des comptes et examiaerons ensuite les mou.
vements de capitaux et d’or qui, a'ajoutant aux élémcots susmention-
née dc Ta balance des compte, constituent la balance des paiemeote.
Aussi, an coure de la premidre partie de ¢ce travail, cn examinant
les éléments composant Ja balance ct le degré de leur contribution a
son équilibre dens les relations économiques d’'un paye avec 'étran-
ger, ne nous référons-nous pas 4 la notion trop éroite de balance
des comptes, mais nous servons-nons de la notion plus large de  ba-
lance dce paiements qui peut.mieux refléter I’état et {a nmature des

* relations économiques qu’une natica entretient avec d’aotres na-

tione (1.).

C’eat seulement dans la deuxiéme partie de ce travail. en exa-
minant le probléme de I'équilibre en matidre d'échanges internatio-
Daux, que noue revicndrond i la balancc des comptes, pour laquelle
seulement se pose le probléme de Iéquilibre, puisque la balance des

paiements est, elle, par définition, en équilibre.

*
L]

(1) Les publications des organisations économiques incer-
nationales, comme celles de 'Organisation Européenne de Coopé
ration Econom:quc et de 1'Union Europeenne des pmcments. ainsi
que la littérature économique de I'aprés-guerre en matiéres des re-
lations économiques internationales (émanant en majeure partie
d'auteurs britanniques ¢t américains) se servent presque exclusive-
ment de le notion de balance des paiements. La norion de balan-
ce des compres est graduellement abandonnée.



PREMIERE PARTIE

LES ELEMENTS DE LA BALANGE
DES PAIEMENTS

Chapitre premier
1. LA BALANCE COMMERCIALE

La balance commercial est I"élément le plus précis de fa
balance des paiements.

C’est la reprisentation en valeur de toutes les importations
ct cxportations de marchandises (1), On voit & son actif les exporia-
tions et a son paséif les importations,

Le solde de la balance commerciale fait ressortir un exeédent,
gi la voleur des exportations dépasse celle des importations, cu un
déficit loraqu’an 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 troisiéme hypothése, le cas dans
lequel la balance se révéle équilibrée. Ul peut arriver, en  effet, que
la valeur des importations et celles des exportations s’équili})rent,
s'¢galisent. La balance commerciale est alors en état d’équilibre, mais
cet état d’équilibre est extrémement improbable. les statistiques du
commerce extérieur le montrent clairement.

(L) Charles Gide entead par la balance du commerce «Ja
différence entre Ja valeur des” imporraticns ct celle des exporta-
tions» (cours d'économie palitique p. 9) et M. Afralion en Jon-
ne fa définttion suivante:
ela balance des imporrations er des exportations de marchanldises
i travers la frontiére d'un pays, c'esr la balance «des échan-
ges de marchandises tels qu'ils s'inscrivent dans les 1ableaux des
douanes.» '

L-équilibre dans les relations économiques internationales.
P. 4
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Le probléme du commerce international et la réalisation d’une
balance commerciale favorable constitusieat une des préoccupations
du mercantilisme qui y voyait up des ¢léments de la prospérite  de
la nation considérée. 1'Etst, selon le mercantilisme, doit s’efforcer de
réaliser, dans ses relations écononomigues avec I'extérienr, une  ba-
looce commerciale positive. A cette fio, il préconisait le dévcloppe:
ment du commerce d’exportation pour vendre davantage 4 I’élranger
tout en y achelant moins. Une pareille politiqus commerciale devait
avoir comme cffet, aux yeux des mercantilistes, Iafflux dans le pays
de métaux précieux considérés par eux comme une uchesse ou tout
au moios un instrumeni servant i la production ou & I'ac-
quisition de richesses. De nos jours, on ne peut plos accorder une
valeur considérable i celte conception du commerce extérieur, On nc
peut non plus mesurer la richessc d'unc nation & limportance de
son stock d¢ métaux dont les mouvements peuvent bien étre considé-
rés souvent comme de siinples mouvements de marchandizes. Cepen-
dant, I'idée directrice de la politique des mercantilister, en matiére
de commerce avee I'étranger et de prééminence des métaux précicux.
n'est pas tout d fait erronée si on tient compte des circonstances de
I'époque. 11 ne pous appartient pas, dans ce travail, de Jdécrire la
doctrine du mercantilisme ¢t de montrer les critiques  dont il a Gié
’objet & tort ou d raison. Maie il nc faut cependant pas perdre dc vue
que le commerce extérieur, cn fant gque piéce trés importante de
I'appareil écooomique d’un pays, peut jouer un réle considérable dans
le rétablissement ou [’aggravation de la fituation économique de Ja
nation tout entiére. Soo importance doit étre mesurée dans le cadre
de la balance des paiements de laquelle dépend étroitament la santé
économique du pays. Lies éléments non-commerciaux sont capables
gans doute, comme nous le verrons plus loin (1), de compenser le
déficit de la balance commerciale et de Vempécher d’aggraver la po-
sition dc la balance des paiements,

Mais, ep I’absence d’¢léments non—commerciaux et dans le
cas oul le déficit dn commerce extérieur tient & nnc manvaise pelitique
commercisle ¢t surtout quand il cst prolongé et congidérable, il
pourra affecter la position de ladite blance. C'eat le cas de la France,

(1} chapitre II.



pays dont le commerce extérieur s'est toujonrs soldé, pendant
presque toute la période d'aprés - guerre, par un déficit considérable
qui avait comme corollairc le déficit de la balance des priements.
Certes, dit-on, le déficit de cette dernicre est di aussi & d'autres
cauges, comme, par exemple, la diminution du solde créditenr du
tourisme et le maaque de revenus des investissements 4 D'étraoger
qui n’ont pas encore pu atteindre leur niveau d'avant—guerre. Mais
il est clair que les causes fondamentales du déficit de la  balaace
des paiements de la Francc doivent étre recerchées dans le désé-
quilibre ducommerce extérieur du pays. En effet, le déficit de Ia
balance commerciale francaise, qui n’était plus que de 102 milliards
de francs en 1950, s’est élevé 4 339 milliards de francs en 1951 (1).

Commerce de la France an mlillions de francs

Année Importations 7 Exportationa
1949 682,450 455,860
1950 792,404 690,240
1951 ’ 1,272,302 933,362

Selous le Ministére des Finances, le solde déficitaire des
paiements couranis est monté de 238 milliona de dollars (monnaie
de compte) en 1950 4 1,058 millioas en 1951. Ce déficit a &té
esgentiellement comblé par 1'aide des Etats—Uuis d’Amérique ct
celle de I'Unjon europécnne dcs paiements. Daas I'ensemble, il
faut dire que c’est ce ficheux déséquilibre commercial qui est la
cause principale de bien des difficuliés économiques que connait en-
"core la France.

H en était de méme de la Grande—Bretagne gqui a connu,
pendant les années qui suivirent la fin de la guerre, une période
dc déficit de sa balance des paiements di, en partie, au déséquilibre
de sa balance commerciale. Dans le pussé, ce pays avait l'avantage
de pouvoir compenser le délicit de son commerce extérieur, com-
merce d'ailleurs persque toujours déficitaire, par d'importantes rccet-
tes que lui apportaient les revenus de sce inveslissements en capi-

(1) Rapport du Ministére des Finances Frangais, d'aprés
le «Monde économique et financiers du. 18 juiller1952.



aux daus le monde entier. C'était. en effety le revenu de cés invés-
tissements i ’étranger qui payait, dans une large mesure, les impor-
tations massives dn pays. Mais la guerre avant affaibli la puiss:ince é-
économique de la Grande— Bretagne. et avant épuisé ses avoirs a 1'é-
tranger, ce pays fut eontraint de faire face & wne situation commer-
ciale difficile.

En vie d’aogmenter le volume des exportations et de rédai-.
re e nivean des importations non essentielles, le Gouvernement bri-
tanique a dit pre-dre diverses mesures, telles que des restrictions de
fa demande intéricure, Voeiroi de certaines priorités aux industries
destinées aux marchés étrangers pour la fourniture de matiéres pre-
miéres et I'adoption d’une politique plus souple en matiére de eré-
dit 4 P'exportation (1). .

A ces mesures, it faut notamment ajouter Yo dévalntion de
seplembre 1949 qui a cu comme conséquence l'accroissement de la
capacité de eoncurrenne de la Grande—Bretagne sur les marchés
étrangers, Or, ces mesures ont permis i ce pays d'aceroitre beau-
coup sea exportations: le déficit de Ja balunce commerciale fut ainsi
diminué.

Royaume—Uni: Balance commereiale (2)

En millions de L. Sterling
Poste 1947 1948 1949 1950 1951 «
Importations  (FOB) 1560 1791 1974 2372 3497
Exportationa (FOB) 1135 1588 1820 2225 2708

Balance commerciale 425 203 154 147 789

* Chiffres provisoires.

Comme J& montre le 1ablean ci—dessus, e déficit de 1la ba.
lance anglaise dn eommerce extérieur diminua de 425 millions de
Livrea sterling en 1947 4 147 millions en 1950. En fin de eectte
méme année, la balance courante des paiementa enregistrait un exeé-

(1) Tendances et politiques des bal:mces des paiements. p.
7. Nations—Unies 1950—1951.

(2) 22éme Rapport annuel de la Banque des réglements
internationaux 1951-—192 p. 107.



dent de 244 millions de Livres sterling. L'amélioration sensible de
la balance commerciale do Royaume-Uni en 1950 contribua,. & n’en
pas douter, pour une bonne part i I'excédent de 244 millions de
Livres sterling de lu balance evurante des paiements pour la méme
période. 1’année suivante, comme le montre encore le tablean ci-des-
sug, la fortc auBmentation en valenr des impertations britanniques
cotraina un déficit de la balance commerciale en nette augmentation
de 789 millions de Livres sterling. Cet énorme déficit de la balance
du eommeree extéricur, ainsi quc les revenus moins considérables
des éléments invisibles, se sont tradunits par une détérioration de la
balaoce courante des paiements anglaiv, dont le solde a atteint 52]
millions de Livres sterling {1). 7

Ainsi, i1 devient clair que 1'équilibre ou le. ‘déséqui-
libre de la balance des paiements tient pour beaucoup 4 la posi-
tion de la balance du commerce extérieur, notamment dsns les cir-
constanees éeonomiques actuelles. Voild pourquoi les efforts entrepris
par-le gouvernementde divers pays en vue de résoudre le probléme
de la balance des paiements de 'aprés guerrc convergeaient, et coa-
vergent cncore aujourd’hui, vers Pamclioration de la position des ba-
lances commerciales.

Pour coordonner ces efforts et faciliter la tiche 4 accomplir,
un organisme écomique puissant tél'que 'O.E.C.E. a été mis sur pied
en 1948. ' '

L’Organisation Européennc de Coopération Economique a sar-
tout recommandé aux pays membres dés le début (2) la  diminution
den importations et I'augmentation des exportations au moyen du re-
lévement du niveau de la production. 1] va sans dire que la  rédue-
tion du volume des importations dcvait se fairs de fagon & ne pas
juguler la production; 'expérience a souvent montré qu'noe réduc-
tion démeeurée des importations affecte la production et entraine

(1) Chiffres empruntés au 22 éme Rapport de la Banque
des réglements internationaox p. 107,

(2) Les membres de I'O.E.C.P. sont: L'Allemagne, I' Autri-
che, la Belgique, le Danemark, fa France, la Gréce, ['lrlande,
I'Islande; Italie, le Luxembourg, la Norvége, les .Pays-Bas, - le Por-
tugal, le Royaume-Uni, la Suéde, ]a Suisse, Trieste et [a Turquie,
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un€ dimioutioa des exportations. ~I’adoptioo des miesires pré.
comipées par I'O.L.C.E. facilitera sans dovute la tichc des pays
participants  dans la réalisation de leurs buls communa. La con-
gultation dee rapports périodiques de l'orgacisation inter-enropéenne
ea queation, montre clairement que des progrés remarquables ont
été réalisés daus le domaine de Ia production ct des exportatioos
suivant le degeé d’activité et de capacité productives dea pays mem-
bres. C’est ainsi que, par exemple, I'accroisscment de la production
industrielle a été pour l'easemble des pays de I'O.E.C.E. de 457
catre la période allaat de 1947 a 1950,

" En ce qui concerne la production agricole, Iaccroissemcnt a
6t¢ Moins marqué ct n'a pas dépassé le 25 9/, pour la méme pério-
de (1). Cette angmeotation de la produetion avait comme corollaire
une augmeotation du volume des exportations qui, dépassant nette-
ment celle du volume des importetions, contribua 3 I'amélioration
de la balance des paiements dea paya membres.

Avant de terminer cette partie de notre travail et d'exami-
ner eusuite lcs méthodes d’évaluation de la balance eommerciale,
notons que I’établissement d’uae balance commerciale eaxacte est indis-
peosable aux pays qui entendent mener une politique saine en mati-
éfe d’échanges ioternatiooaux. De plus, elle indique aux entreprises
privées les clienta et lea fouroisseurs du pays et les guide dens leurs

transactions commerciales avec I’étranger.

{1) O.E.C.E, Evolution de la situation économique et ses
perspecrives en Europe occidentale, p. 18- 20. '
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11. METHODES D’EVALUATION DE LA BALANCE COMMERCIALE

il existe deux méthodes différentes pour évaluer les valeurs
des marchandises qui franchissent, pour l'importation et Vexporta-
tion, les frontiéres douanires du pays. La premiére méthode con-
siste, d'une part, & déterminer la quantité de différentes catégories de
marchandises, et, d’antre parf, & fixer un prix moyen pour chague
catégorie de niarchandises; on applique ernsuite ces prix & chagque

catégorie de marchandises correspendantes (1).

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

jours; elle est presque tomblée en déanétude. Le procédé dont on se
sert souvent avujourd’hui est appelé par les administrations dea
douvanee, le systéme des evaleurs déclaréess. 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 dennées par 'adminisiration dea douanes, la va-
leur et la quantité dea marchandizes destiaées & étre importées ou
exportées. Les déclarations ainsi préparées seront soumises eneuite
au controle de la direction générale des douanes qui en vérifie
Vexactitude (2). La statistique éénéra]e que Vadministration des doua-
nes dresse alors sur la base des données des importateurs e1 des ex-
portateurs n'a qu’une valeur limitée et la marge d’erreur y est assez
grande. En etfet, pour alléger les charges douaniéres et d’autres
droits pergus par les admiaistrations intéressées. les déclarants ten-
tcot souveat de soue-tvaluer la valeur des marchandiaes destinées a
I'importation ou méme, dans certains cas, de surestimer celle des
marchandises deatinées a Fexportation.

(1) Pierre Meynial: .Créances ¢t dettes internaiinnales;
Michel Gniazdowski: Relations économiques inrernationales
{théorie de labalance des compies), Chapitres des évaluations.

(2) Voir, pour plus de déunl, ["'ordonnance du Conseil
Fédéral du 1.12.1936 concernant la statistique du commerce de la
Suisse avec I'étranger et lastatistique mensuelle du commetce ex.
térienr de la France,
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Ay, a encore d’autres sources, d’errenrs, comme la  fraude
et le dccs]a;,e, est-a-dire l'intervalle eotre lc moment d'arrivage ou
de sortie des marchandises et la date & laquelle les créances et les
dettes résultant des transactions arrivent 4 échéance, comme c’est
par exemple le cas d’une ilﬁﬁarlation on d’une exportation de fin
d’année qui ne donne lien & paiemént que plus tard, au cours de
'année suivante (1) A

En somme, il est difficile de dire que lcs statistiques dou-
aoiércs coocernant le comrmerce extérieur sont Bap§, erreurs ni. lacn-
nes. Aussi les données qui en résultent ne sont. el]'e%. qu'un  reflet

peu exact des quactités et des valeurs des marchandlses e).portccs

ou jmportécs.
CHAPITRE II.

I. LA BALANCE DES TRANSACTIONS INVISIBLES

Comme ¢léments de I’équilibre ou du déséquilibre de la ba-
lancc des paiements, et comme sources des devises étrangéres, les
transactions dites winvi-iblesy ne sont pas moins impertantes que
celles en murchandises dénominées aussi «transactions visibless, Si
cerfains pays, notamment I'Angleterre et la Irance, hbénéficitrent
dans le passé de’ balances dcs paiements &quilibrées, ct cela  malgreé
les balances commerciales souvent déficitaires. ce fut grice aux bu-
lances des transactions invisibles dont’ les soldes crédit=urs Jeur per-
mireat de compsenser largement le déticit des balances du commerce
extérieur. '

‘En 1938, I'Europe occidentale finangait environ 30 9/, de ses
importations provenant du reste du monde,zu moyen des recctics de
ses transactions invisibles (2). Mais ces immeases reveuns ont cessé
d’exister dés le commencement de la guerrc et Je déséquilibre des

(1) Truchy -B yé; Les relations économiques interaationaley
P 286,

12) O.E.CE, Rapport intérimaire suc le programme de rele-
vement européens, Vaol, 1. p 72. : :
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Balances-d’aprés.guerre- était: - en-partie di- 4 labsence de ces recet.
tes. Parmi les pays eurepéens, c'est plus spécialement la sitnation de.
la Grande Bretdgae qui a subi une altération profonde: Ce pays, com-
mer nous v, avens: déja fait alluston dans: le chapitre précédent, était,
avaat la guerre, surtout avaat la- premi¢re guerre mondiale, le déten-
teur. dfun riche portefeuille national de valeurs. étrangéres. qui lui
rapportait chaque anage des receties. considérables (1) Celles-ciy
joiales auwx autres revenug invisibles, comme.cenx des: entreprises. de.
navigation maritime et d’assurance, permettaient au Royaume-Uui:
de-financer plus d’un: tiers de ses importations massives (2). En
raison- de.lh perte de-ses reveans invieibles,' 1'Angleterre. siest; vue
contrainte, dés la, fig, de la guerre, de mettre sur pied, pour com-
peuser cetle perte, un vaste programme d’expertation, visant & ré.
duire, d]rectemqnt le déficit de sa balance commerciale. Depu:s lors
toute la polmque suivig par le Gouverncmcm' britanpique vigait 4
Vapplication, de, ce. programme. Stimuler Jes exporiations et rédnire
les importations devenait, Ja tache principale des, changeliers’ de I'E.
chlqmcr bntanmques et le peuple_, i sog tour, telérait conrapgeuse- '
ment, les cquscqppqcea de ces mesares 4’ austgr_l_le' que lui imgbaajt
la, éussite de cet objectif aatiogal,

H faut cxaminer maintenant les divers éléments de la balan,
ce des, transactions; ipyisibles, la. place. qu’ils eccupent dans,le cadre
de. la balance, des: paiemeats, pou_l."- lcur appliguer  eosuite les. diffé.
reates; mithedes d’é¢valuation.

A. TOURISME.

Parmi’les postes lea plue imporianta de la balance des échan-
ges invisibles, il faut mentioaner aotamment les meouvements touris-
tiques dont la recette provoque dana le paya un afflux de devisea
étrangéres amélierant le sort de la balance des échanges invisibles et
aidant, par 14, au redressement de la halance des paiements, L'ap-

(1) Avanct la premiére goerre moandiale, le montast des pla-
cements éteangers, de, 1'Angleterte s‘élevaic a4 milliards de L.
sterling, (Board of trade jonrnal, DEC 1932),

(2) Exposé du programme nacional du Royaume Ui,
O.E.C.E. 1948, i
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port en devises di sux mouvements touristiques constitue méme
pour cerfains pays, comme la France, la Suisse (1) et I'Autrichc, une
source trés importante de revenus de provenance étrangére.

La mource des receltes invisiblea provenant du tourisme a
tari avec le déclenchement des hostilités en Europe, msis 1s  reprise
des mouvements tonristiques fut sssez rspide dés Ja fin de la geurre
et, du feit de I'intérét gn’ils présentaieat pour les différents pays,
ceux-ci n'ont paa manqué de preodre les mesures nécessaires pour
réorganiser et moderniser lenr équipement touristique, afifl de rece-
voir un nombre plus grand de touristes étrangers, ee qui devait
leur permettre d'améliorer lenr halsnce des transactions invisibles,

Ainsi, dans le cadre dé |'Organisation Européenne de coopé-
ration Economique, 4 laquelle nous nous référons toujours, un des
objectifs des psys membres a été, et est encore sujourd’hui, de remé-
dier au déficit de 1s balance des peiements en sugmentsnt Y'apport
touristique provenant du reste du monde, et ea particulier des Etats-
Unis d’Amérique, pays vers lequel les exportations visibles de I'Eu.
rope occidentale riaquent d’étre entrsvéessi les Américaius continuent
4 maintenir certains obstacles artificiels propres a limiter {'entrée de
marchandises vensnt d’Europe (tels que droits de douane élevés pour
les marchandises touchant aux intéréts ‘commercisux des U.S.A.). Eo
psreille siluation, I'importance desspports touristiques provenant des -
Etat-Unis d"Amérique se manifeste encore davantage, compte tenu
surtout de la rsreté du dollsr dout souffrent encore aujourd’hui les
psys européens,

(1)} Quelques chiffres relatifs aux revenus touristiques de la
Suisse peodant la periode de 1"aprés-guerre. (sonrce: Fédération
suisse du tonrisme) '

1947 1948 1949 1950 1951

{en ‘millions de francs)
Tourisme actif 600 535 - 510 420 540
Tourisme psssif + 80 130 200 240 250
520 405 310 180 _ 290

+» dépenses de Suisses & 1’étranger.
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Il coavient d’ajouter"ici que les mouvements tonristiqnes pros
venant des Etats-Unis ont apporté aux pays de I'O.E.CE., en 1949,
des recettes qui sc cont élevées & environ 282 millions de dollars
(1), (y compris les recettes des Compagnies de navigation aérieane
ou ‘maritime enropéeones 4 travers Atlantique). En comparant les
exportations visibles des pays de 1'Organisation Européenne de Coo-
pération Economique vers les Etata~Unis d’Amérique avec leura re-
cettes touristiques provenant de ce dernier pays, on remerque I'im-
portance de la place que le tourisme occupe dans le cadre des tram-
sactions iavisibles par rapport 3 celui des échanges visibles des pays
de I’Europe occidentale (voir teblean ci-aprés),

)

Exportations Recettes provenant .
Année visibles vers du tourisme américain 3 par rapport
les U.S.A, {trausport compris) a4 2en oo

Ea million de doliars {2)

1 2 3
1937 718.3 173.0 249,
1946 690,1 ' 91,0 133/,
1947 701,2 151,0 229/,
1948 976.6 ‘ 186,0 ' 199,
1949 842.4 282,0 339/ .

- Il a &6 dit quelquefois que les revenus provenant du tou.
riame, dans e cas d'un pays ayant nne halance excédentaire, peuvent
étre de natnre & faire naitre une tendance de caractére inflationiste.
L'argument repose sur le principe de la théorie guentitative de la
monnaie: I'afflux dans le pays des recettes provenant du tourisme aura
. comme effet Paugmentation du volume de la cireulation. monétaire,
ce qui devrait ge traduire, selon ladite théorie, par une majoration
démesuréé du piveau des prix, L'argument nous parait difficile 4 ad-
mettre. La fregilité de la théorie sur laguelle il se fonde lni enléve

(1) Le tourisme et le relévement de I'Europe, p. 14_.‘
(2) Le tourisme et le relévement de I'Europe, p. 12.
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le caractére d'un -argnment-incontestable. De?plue, il est dncompas
tible avec latréalité ‘des faits. Une tendance-a Viaflation‘du *fait-des
dpports du ‘tourisme na pas té reimarqnée daus les-pays -favorables
aux touriates. Les rccettes -touristiqiics, -méme~daneg -Ie cas ~d'une ba-
lance -excédentaire, peuvent recevoir ~une-affectation conveudhble 1(im.
.portation de marchandises,-financethent des dépenges ides -touriatea
nationaux -4 1’étrangér, ‘etc.)*et!constituet toujours ‘une -sdtirce |pré-
ciense de deviees érangéres.pour le piys-bénéficiaire.

B. TRANSPORTS SARYMMES

La suite de I'exdnién des Hi:ﬁ'é'réh'ts,postés de'la ‘bilance des
ti‘é‘néé:étioris‘_iir‘wisibles nous amdde a étudiér le probléme des trans-
porfs/indtitimeés. Lea ‘recettes prévéndnt’de ce pPdate constitnaient, a-
vant la guerre, un élément important-detla -balance des paiements
des pays de I'Eurcpe occidentale qui, dans ’ensemble, possédaieat
environ 60% du tonnage maritime dv moude entier (1), Certains de
céa Pays, Comme ‘la’Grande-Bretagne, la Norvége et da  Suéde, réa-
lisatent notamment' de “pros *héuéficies grace 3 Ieur flotte imaréhande.
Ij’hgr;a_‘@,fagon générale, lea transports maritimes des pays eurgpéens,
laissaient normalemeut un solde’ eréditenr constituant drie contribotién
nob'fégligeable 4 I’équilibre de leur balance des “pai¢iments. Cette
sititdtion fut complétement yénversée par les longuéa“années d*higsti-
lités qui ont cansé dea ravages dans la marine marchande des paya
Béﬁligéi‘énts"(?)'.'.:l.}c bitsn ‘des servicks de'itansports ‘maritimes euro-
“ﬁéeﬁa'éﬁregiétréit :dés'lprs, peodant les premiéres.années qui anivi.
rent immédiatement. la «guerre, un déficit conaidérable .comparé -aux
autrea-régions du.monde: -Ce-déficit-a été,en -1948, “sudlement <de
lordre de 200+vmillions de-'dollats Comparé ‘eux *Etats-Wnis ‘4 AMmEr-

e

- a

B _'l:.":jj"\ Vs 2, T , N - .
. (1) Rappott intérimaire‘sur le piogramme -du .relévement
“édrdpéen. p. 75.
(2) Les pertes de guerres des pays de I'OE.CE, se sont
éleyées a.plus.de;22' millions de tonnes de-jauge britte S(rappore
du comiré des transpores maritimes de I'O.E.C.E..p.8.)
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gue (1). Mais la reprise de la coustruction de la flotte ;narchaude,
dés cette’époque, a permis aux'pays de PEarope‘occidentale de re-
prendre ‘gradiicllemeat la place “gu’ila pccupaient "pendant la  période
de 'avalit—guérre. Pour certaims e ces pays.'comme le modtre ‘le

tableau #divart, le progrés était remarquable.
i :

{29
Tonunage mdtitime mondial 1)
1939 1951 changement en
Pays ‘pourscentage
‘septembre décenmbre (sept.  1939)

. (déc.  1951)
"énmillieés de ftonueaux de jauge'bruts

P T i -

 Etdts-Uais 2) 8,722 25,769 -+ 5195
Royaume —Uni 16,892  ..16,526 — 2
Autres,pays‘du-Gom- -
moawealth britanai- ) -
que - 1,716 3,099 + 81

Total pour le fCo- -
monwealth britanni-

que 8,608, 1194625 A 55
"Alleniagne (veciden-

1alé) 4,185 ‘854 . — 80
‘Argéitine 246 951 -+ 287
Déddetnark 1,093 17263 4+ 16
Espagde - g32 983 + 5
“Ftance 2,748 3,122 4 14
Gréce 1,763 17259 ' — 29

.'(i')""Pngummc du relévemenr.curopéen,,p. 163,

2) Banque-des-réglements -internationaux,. 22iémeirapport,
"Ter aveil 1951131 mars 1952, p. 100,

. 1) "Bateaux a vapeur et 2 moteur de 500 tonucaux de jauge
Bsrdesteerplus, vabsttraction “Filee e 'fa'batéllerie “des' lats -er-ri-
vicres. i )

2) Batcau-x--d; 1,000 tonneaux-et plus,ssauf--en 1939,
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ltalie 3,322 2,937 — 12
Japan 5,427 2,200 — 59
Norvége 4,686 5,582 + 19
Paaerma 722 3,658 -+ 407
Pays-Bas 2,792 3,005 + 8
Suide 1,442 2.061 43
U.RSS. 1,154 1,192 + 3
Autres pays 3,584 6,042 4+ 69
Total mondizl 61,246 80,503 + 3

Ainsi les pays comme la Norvége, les Paye-Bas, le Denee
mark et la France, ent pn enti¢remeat combler leur perte i la fin de
1951. Natons qu'un paya qui pusséde une grande marine marchan.
de a pent-Etre tont an moina Vavantege de faire som commerce mari-
time avec ses propres batimenta et de ne pas étre contraint de payer
un frét considérable pour T'emplai de navires étreagera.

C. EMIGRATION ET IMMIGRATION

Dauns les pays qui ont une irés ferte populstion par repport
aux ressourcea dent ils disposent, se pose le probléme de I'émigra-
tion eun, en d’autres termes, le probléme de la main-d’oeuvre excé-
dentaire. Pour le paye qui a une importante émigratian, I'eavoi de
main-d’eenvre & Vétranger constitne une source de deviaes, car 1'émi.
gré envaie, dans son pays d’erigine, une partie du gain réalisé a1’é-
iranger, ce qui est de nature & amélinrer Iz balance dea payemeunts
de ce dernier. Parmi les pays 4 farte émigration, il feut mentionoer
notemment 'Italie, dont le nombre des émigréa, en 1947 et 1948,
g'élevait 4 300,000. Ce méme pays campte que 'émigration de aes
sujeta Ini rapportera, ea 1952-1953, une somme d’environ 130 mil-
lions de-dallara provenent des pays de 'Amérique Latine et de

I"Amérique du Nord (1.).
Outre 'influeace directe exercée par I'émigration aur ls posi.

tion de la. balance des payements, grice 3 I'envoi, deus lcur pays

1 {O.E.C E: Second rappart, Paris 1950.



d'origine, des gaing réalisés parles emlgréa les mouvemecaots bumaing
eux-mémes exercent noe influcnce indirecté sur la position de ladite
bslance, car leurs cffets économiques influencent ]a situation écono-
mique géaérale du pays. Par suite d'une emngrat:on large et contiaue
d’un paye 4 I'avtre, I'offre de main-d’oeuvre diminve dags le pays
d’émigration et augmente, par coutre, davs le pays d’immigration.”
Or, cette dimiunution de I'offre dans un pays et son‘ augmélitaliou
dans P'autre devrait ee traduire par uae tendence 4 Ta bausse des
anlaires dans le pays d’erigine et une tendance 3 Ia baisse dans le

paye d accplcll.

Mais ceci n'wst cependant pas toujours: le cas. La tepdance &
la hausse et 4 la baisse des salaires peut ne passe produire, un bien
loraqu’elle se produit, elle peut &tre contrariée par d’autres factenrs
dc caraclére inverse. Dans les pays d’immigrstioa, dont la populstion |
est clairsemée, et qui sont insuffisarnment développés, I'accroisse-
ment du facteur humam surtout lorsqu’il &'agit de maia-d’ oeuvre
qualifiée et ¢i] y aeu précédemment un important mouvement de ea-.
pitaux, cootribue eu progrés et au développemeat économique du
pays. Or, le progrés social et 'amélioration géaérale de la situation
économique d’une nation s’accompagneat d'uae élévation paralléle du’
niveau de vie de ladite nation; les salaires devienneat auesi plus
élevés daos différentes classes de la société. De plus, dans un pays a’
natalité faible, mais suffisamment avaacée au poiat de vue écono:’
mique, I'arrivée d’importants effectifs de traveilleurs &trangers, con-
ditioa indispeusable au plein fonctionaement de V’appareil économi-,
que duu pays, n’affectera pas le niveau élevé dca selaires et ne dé-
terminera donc ancuae teadaace 4 la baisse. Au coutraire, le riveau
tlevé des salaires ds ce pays est souveat un aitrait pour la main- .
d'ceuvre de pays on les salaires sont plus bas.

Coagidéré du point de vue du pays d’émigration, le départ
maseif d’voe partie' de la populatioa devrait, théoriquement, se tra- -
" duire, ainsi que anus y avoas fait allusion plus haut, par vae tendaa- -
¢e & lahausse des salaires. Mais, en réalité, cette tendance a la hau-
age ne se manifeste que rarement, Les paye d’émigration soat sou-
vent des pays & natalité forte et od Voffre de main-d’oeuvre, qui
oe pourra étre absorbé A iatérisur du pays, formera Vémigration. ;
Cette émigration; en pareille hypothéce, ne peut étre. comsidérée que. -
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eomme-bienfaisante, malgré opinion- dt- ceux qui voient dane I'é-
migration: un élément d¢ perte de pnissance et “de riclicsse de la
nation.

En effet, dans un,pays & population tréa dense et a natalité
trés. forte, et. surtont lorsque le niveau de la population dépasse les
besoios. du pays en main—d’ceuvre, I'émigration ue peut 8tre, consi-.
dérée comme un élément de perte de puissance et, de, richesse du
pays;, tout au contraire,, elle aura d’heureux résultata tant pour lea,
émigrés eux—mémes que pour leur paya d’origine. Une suzabon.
dance de population dans un pays peut faire plus de mal que de
bien, tant au. point de vue: économigne- que: social:

Enfin. il ne faut. pas oublier I'influence que I'émigration. peut,
exercer sur I¢ niveau dea prix du, pays d'émigration et plus parﬁcu-
lidrement sur eelui’ dea prix du pays:d’immigration. Cette influence
g’explique par le changement que I'émigration apporte au faeteur
travail dans le pays d’origine et dans Je pays d’accueil. Cette in-
fluenee se manifeste plus particuliérement dana le pays d'immigra-
tion, ou le courant des: émigrés &trangers, surtout loraqu’il est fort et
continu, apporte des modifications profondes aux habitudes sociales,
au geure de vie, aux désirs, a la conéommatioo, aux revenua de la
p-oll)u-lation. Les facteurs sociaux sont, ep effet, capahles de faire,
varier 1'offre et la demaude d’une cu de El'u,sieuru' eatégotica, de
marchandises. Qr, les changements aipsi survenus dana offre ou
dans la demande exereent, a leur tour; une influence sur le miveau
des prix.

On voit bien ainsii comment les effets; économigues: des
mouvements de peraonnes d’uo pays & I’autre; exergent une influeoce
directe sur la situation écomomique dium pays, et par 14, indirecte-
ment, sur la position de la balance des payements,

. A Uheure aciucll‘e; hien des difficultés a’oppeaent & la lilire
émigration des travailleurs dans. les différentss pays du monde. La
erainte de: voir apparajitre le cbémage dans le pays d’immigration,
’accueil réservé des syudicata nationaux ainsi que lattitude par fois
hostile, des; ouvriers.d 1'égard des travaillenxs étrangers, et d’autrea
obatacles encore, comme la pénurie de logements: pai‘-- exemple;. son!
autant de faits qui-déeouragent, la migration. taternationale,
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' D. AUTRFS POSTES DE A BALANCE DES TRANSACTIONS
INVISIBLES. '

1l ya encore d’autres poates de la balance dea transactions
invisibles, comme l’assurance, les commissions hancaires, les pal-
ements d'intéréts ot de certains autres services comme ceux des tech-
tiiciens, médecins; experts, etc. A cela a“ajoutent les sommca .irhppr'-
tantes que dépenscut les étudiants étrangers daums les pays ‘o ila sé-
jouraent pendant la durée de lenrs études.

v

#
* &

Avant de passer a I'étude des méthodes d’évaluation des dif-
férents postes de la balance des transactions invisihles, il nous pa-
rait bon d’insister emcore, en zuise de conclusion, sur I’importanqé
que pourrait avoir Je solde eréditenr de la balaoce des transactions
invisibles sur 1'amélioration de la position de la balance des [.mi-'
ements. Cette importance a été bien comprise par certains pays, sut-
tout par I'Angleterre, qui, dans ses efforts acharnés pour gagner <la
batailles de la balance des paiementa, n’a pas manqué de prendre
toutes sortes de meeures économiques qoi lui paraissaient indispen-
sables & la réalisation de cette fia.

11 L’EVALUATION DES DIFFERENTS POSTES DE LA BALANCE
DES TRANSACTIONS [NVISIBLES. ' :

s

L’évalnation tout & fait exacte des éléments invisihles est extré..
mement difficile. Ces diflienltés tiennent 3 la nature de-ces éléments .
qui, par leur diversité et leur élastictt¢, échappent & une estimation sys-
tématique et globale. Aussine doit-on pas manifeater trop de certitude’
quant & l'exactitude de ces évaluations qui comportent de- gros ris-
ques d’errenrs diminnant la valeur initiale. Cependant, ces évalutiflms,'
st incerlaines soient-elles, peuveat expliquer la position des_branches
d’activité auxquelles elles correspondent et le role que joueat ces

branches dane les relations “économiquas d’ua pays avec I’étrdnger.



— __'):4 —_
Ce sont les méthodgs d’évaluation de ces:branches: invisibles

que nous allons examiner nw cours de la section suivante,

" A LEVALUATION DES MOUVEMENTS TOURISTIQUES.

H y a deux méthodes d’évalnalion des dépenses qu’effec- -
tuet les tour !'FS, rangers dans les pays of ils séjournent  provi,
sgircment.. ¢

I. Méthode individuelle dite "analytique,

Cette méthode consiste & déterminer le nombre des touristes
ctmugers le montant de leurs dépenscs et la durée de leur séjour.
Oaq peut eonuaitre sans trop dc d:fheu]tea le nombre des touristes,
ainsi que la durec de Ieur sgjonr. Les t-rrmrcs des hotels et d autrcs
Pree:.ses. En ee gux concerne lcs depenses des_ t.ogr‘:,s_tgs, eljgs P-e'.‘.:
veal ettc rﬂmeoecs ‘lrom groupges d\stmcts

1) Héhergement {dépenses a l’Héte])‘
b) Transport
c) Dépences aecessoires

L’évaluation des deux premicrs groupes de ces dépcenses sem-
hle ne pas étre trés difficile. Les syndicats hateliers, les hotels et
pensious cux-mémes ol séjournent les touristes, ainsi que les or-
gan‘i;ntibna de trangport, sont en mesures de fournir des renseigne.
ments suffisants quant aux dépeunses d'lidtel et aux frais de déplace.
ment des touristes, Toute ln difficulté consisie dans V'évaluation des
dépeases aecessoires qui, par leur diversité, échappent & tout con
tréle et ae sanmit &tre évaluées méme de fagoa approximative.

Or, l'exactitude de l'évaluation des dépenses des touristcs
étrangers, d'aprés la méthnde individuelle ou anslytique, dépend,
avapt tout, de Pexistence et du bon fonetionnement des organisatioos
tourigtigues du pays oosidére.

Il Méthode globale dite «synthéatique»

Cette méthode a’est applicable. que dana-les pays o exisie-



le regnme du changc Le controle du marchié du changc permct éﬁ
effet de faire rcssortlr de leusemble des fransferts cle pmements q
letrangcr ie fond global affecté aux mobvemends touristiques. Ccftc
théthode est saisissante par 88 s1mp11c1tc mais, en revanche, c]]e est
trés 1ncomplete ef I marge d’erreur y est encore p]us grande que
dans la méthode precedente La mcthodc globale on lynthethue né
tiéni pas comple, en éffet, dés iranisferts de pa:ements efi‘ectncu 3
titre exceptmnnel eu debors des accords financiers, mais qul gont
téut de mcme déafifies au woufisiie [commc par exemple fe8 frais
de transport pour ufe deéstingtion &ftdngere, payab]cs én mbn'm}le
witichidlé; oil Iexporiation dés Giliets dé banqué dfiohdld pdf [éd

touristes, etc.).
De ]')lul les! tmnl[erts effectucs par voié de fesude echap-
[éﬁ‘t i S6i codtrolé, Enﬁn toinmle il a 6t6 wédtiofiné piug havt,
fe' fé t‘hode n’a qr “afE poriés fimitée et B Sappliqud qu'aliy pays

¢ ol fegitge dé chidngé (1Y

1é procédé dont Gu se sett en Suisse pout évaluer iés clepen-
ses des {Ouristes 6irangers repose sur la méthode mdmduel]e, clest-
a-dire qire l'og prend pour base la durée du séjour del tounstes avec
un cobfficient de depenses journalitres fixé entre Fre, 30.— 3 Fre.d0.-

B fheurc actuélle (2)

B> E;ETVMJ«UATI‘ON- DU POSTE <TRANSPORT MARITIME»

Lég eronauous &1 Je& iniporiatiots dée darhdndisdy Eidrai.

cnt uécessairement des frais de transport maritime qni figufént; se
lon! Jes éasy dw erédit ot auw débit dé 1a' balunee des éébudpes invisi-
bies; soit comme é&léments de' créancés ou de dettés dd pays.

Si, dan¥ lés stdtistignes comnatercidles; la' valdur des'impértas

(1) Pour avoir plus de décails concernaut les méchodes
d'évaluntion des monvements fouristiques, consunlter Ia thése du
Dr. B. Ruuolf Kurz: «Djs Bedeatiig des Auslandfremdeuvérkenrs
fi'r die Sthweizéeische \folkswu:s'chaf:» Berne 1947.

(2) Ceswcnamgnemcnts concernant iés méchodés d*évaliia
tion des depenses dcs toansu:s en genera[, et en ‘%msse ,en parti-
culiér, dohis oft €66 obIlgcamment remis’ par 1€ Df, Rrapf,
vice-direetenr de Ja Fédération snisse du :onr:sme.



tions est évaliée C.LF. eteelle des exportations F.Q.B., procédé emi-

ployé &’ ordinaire, il devient dés lors nécessaire de porter, pour les

importations, -au crédit du pays, le frét des marchandises transpor-

tées sur'les ‘navires nationaux et d’effectuer une méme opération,

quani aux exporiations, ponr Ie frét des marchsndises transportées
par la flotte nationale & destination des pays étrangeis. Une telle rec-

tiﬁcation s'impose puisqne les importations sont évaluées C.LI. et

les cxportations F.O.B. '

Quant an procedé d’évaluation des recettes maritimes, il est
presque impossible dc pouvoir obtenir noe évaluation exsete et pré-
cise du frét des marchandises imporiées des pays étrangers ou expor-
tées & destination de ces derniers pays.

On peut envisager deux méthodes différentes, dont la pre-
mlcre cousiste & consnlter alternativement le bilan de toutes les
entreprises de navigation maritime du pays, afio de pouvoir eal-
culer les recettes réalisées par I'ensemble de 'la marine marchan-
de nationale.. On y ajontz, ensvite, les dépenses effectuées par
les navires étrangers’ au eours de lenrs escales dans les ports na-
tionaux {1). 1} faut dédnire du résultst obtenu tontes Jes dépenses
afferemes Vescale des navires nationsux & Vétranger. Ces dépen:
ses sont similaires 4 celles des navires étrangers aejournaut dans les
ports nationaux.

Malgré son caractére peu-systématique, ce procédé d’évaluay
tion est cnpalﬂle de fournir un résultat satisfaisant, snivant le degré
d’exactitude de I'opération menée anprés des entrepriscs maritimes
nationales.

Quant & la seconde méthode, elle prend e econsidération le
total des marchandises transportées psr voie maritime pendant nne
période déterminée, disons Yannée, angnel on doit attribuer wn pix
moveo par tonne transportée (2). Cette méthode nous permet d'a

(1) Ces dépenses comprennent génératement les trais de
port et certaines taxes pergues par les autorités navales, ainsi
que les frais de réparation des navires dans les chantiers
maritimes et enfin les frais de séjour de I"équipage, etc.

(2) Meynial: Ctéances et dettes internationales. Paris, 1926.
p. 6. ) ' ' '
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Voir queiques donoces assez exactes, mais elle ne lient pes compté:

des frais acccssoires des navires étrangers dans les ports nationaux ni
des frais d’cscale de ls marine marchande nationale dans les ports
étrangers.

(_i L'EVALUATION DU POSTE D’EMIGRATION
ET DIMMIGRATION

Les déplacements massifs du facteur humaia constitnt, sui-
vant leur durée, deux calégories d'émigration: ’émigration saison-
niére ct I'émigration permanente. Dans les mouvements d’émigration
saisonniére, I'émigré quitte sculement son pays pour noe durée li-
mitée, souvent celle d’une saison, aprés quoi il gagne 3 nouvesun son
pays d’erigine. L’évalnaticn des sommes envoyées ou rapatriées par
celte catégorie d’émigrés ne présente pas  beaucoup de difficultés,
étant donné.que les offices d’émigration connaiesent leurs nombres;
la durée de leur séjour a I'étranger et les pays ou ils travaillent. Ces
offices possédent cncore des indications sur le montant des salaires
que‘touéhcm les émigrés suivant le genre de travail auquel ils sont
occupés dang leur pays d'immigration. Le procédé d’évalution devient
encore moins difficile dans certains pays 4 forte émigration, ol les
autorités institucnt des agences spéciales qui ont pour tiche de s’cc-
coper du probléme du transfert ou du rapatriement des fonds des
émigrés. De plus, les conventions d’émigration et d’immigration con-
clues entre les gonvernements de divers pays permettent de faciliter
‘Pévaluation des fonds en question.

Parmi ces conventions, il convient de mentionner celle qui
8 ¢1é conclue en 1920 entre Ja France et la  Tchécoslavaquie en vue,
de centraliscr les problémes relatifs aux émigrés des deux pays dans
un organisme qui devait nolamment se consacrer au trensfert-et au
rapatriement des fonds d’émigration (1).

Ee ce qui concerne les ¢émigrés de la seconde catégorie:
c’est-d-dire les émigrés permanents, le procédé d’évaluation des fonds
.qu’ila transférent se heurte a des difficultés. En effet, les recettes et

.

(1) International Labour office, emigration and immigra-
tion: legislation and treaties p. 392.



les besdidy de celte catéporie demmigiés évolilent avde 18 {€nmips  ef,
en outre; les conditions écdnomigues et sociales des pays d'immigra-
tion, dans lesquels vivent iles #migrés, exetcent uné certaine in-
fluence sur leurs habitudes, leurs traditions et leur mode d’existen.
ce; il devient ainsi trés difficile de connaitre la part que Pémigré
permanent transfeef dans son pays dorigine et la part quil  garde
pour subvenir i ses propres besoins: Cepéndaht, i&¢ monfant dc ces
transferts peut étre plus ou moins eonnu grice aux renscignements
dermiandés duprds dey banques et des offices d'6migration souvent
installés dans les pays.a forté immigration.

D' EVALUATION D’AUTRES POSTES DE LA EALANCE DES
ECHANGES INVISIBLES.

‘
a} Il agsnrance

Pour évdliver fe montanf des priies pérgiies & fayées par lés
compagiies d'assuranée nationales dang leurd opérationd avée I'étrdn-
gér, 1l ie semble exister d'anfre’ moyen gue d’aveéir recours diréetés
ment & Ja collaborafion des compagnies én quéstion’ afin de  pouveir
cousulter-fo bilaw de Teurs opsrations ef den fiter 16 tnontant ded
gdms qu’elles ont réalisés.

En ce qui concerne les assurances maritimes et terréstres dn
commerce cxtérieur, la méthode en vigueur cst de fixdr un tdux
moyen d'assurance et de’ Fdppliquer ensuite au tots] du commerce
extérienr du pays considéré. '

i

by Cotnrmissions banchires:

. L'importance des commissions bancaires que les banques en
général, et les banques de certains pays en  particulier, retirent grice
& leurs opérations quotidicunes avee des pays étrangers, st trés grande.
L’4valuation cxacte de ces commissions doit s’effectuer auprds de
ces bangues elles-mémes dont les comptes précia doivent pouvoir
nous fournir des reusei};nefncnts pré-cicux. M.:ais_. mallicureusement, ce
procédé dircet se heurte & un obstacle difficile 2 surmonter et qui
tient* au™ principe” du- seeret: administratif que Jes établissementst ban-
caires gardent sur le volume de léiivs Gpératisie ¢t quiils’ né veuldit:



pas facilement révéler,

Ainsi, on a du penser a un -procédé iudirect, ayant pour base
la valcor totale du commerce extérieur sur lagquelle on calcule un
pourccutage que I'on considére comme le montant des commissions
réalistes par les banques (1). Cette méthode peut donner un résul-
tat, mais il ue faut pas lui damander des cerlitudes.

Aiusi prend fin Pétude de ’évalvation de divers postes de la
balance des transactions invisibles. Pour ce qui est de I'évaluation
dcs paiements d’intéréts, mous rattachans de préférence cette ques-
tion au chapitre des mouvemests internationsux de capitaux dont
I'gvaluation, avec cellg des paiements d'intéréts, constitué;a fa deu-

xiéme partie do chapitre suivnut,

CHAPRITRE I,

L. MOUVEMENTS INTERNATIONAUX DE CAPITAUX (2)

Les mouvements iulcrnatiouaux de capitaux revétcnt sctuel-
en_trc nat;ons et prem_;gnt une pl_ace preponderau_tc parml lcs divers
composants de Ia balance des paiements,

La deuxi¢me guerre mondiale a eu, entre autres, comme
clfets Pépuisement des ressources financiéres et la désorganisation des-
économies nalionales des pays belligérauts. Lorsque Jes Irostilltés nnt
prie fin, un inmense besoiu de capitaux se faisait sentir ea Europe.
D2 lors, les pays curopéens, suttout ceux qui étaient le plus afféc.

{1) Meynial: Créances et dettes internationales, chapitre
des, évaluatlocs,

{z) Le terme de capital a regu plusieurs acceptions. On
le. désigne, dans les relarions économiques internationales com- -
me. une quantité de pouvoir d'achat et non comme tustrument de
production. Lorsqu'un pays préte & l'étranger, cela signifie que
le pays, préteur a trausféré une partie. de son pouveir d'achat na-
tional au pays- emprantenr. Le trausfere du  pouvoir d'achar
prend souvent la forme d'uue exportatiou de marchandises et de
scrvices, :
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tés par la guerre, se gont vus contraints de faire largement appel
apx capitanx étracgers. Cet appel anx capitaux élrangers
ne pouvait principalement s'adresser quaux Etats-Unia
d’Amérique, puisque les paye européens qui aveient pris parta
Is guerrc n’étsient plos en mesure des s'aider réciproquement. lls
devenaieat presque tons des pays emprunteurs de cepitaux. La pé-
nuric de cspitaux persisteit partont en Europe, sanf en Suisse, pays
qui demenrait encore lc priacipal exportatenr de capitaux sur le coe-
tinent. L’appel aux capitaux américains paraiseait particuliérement

nécessaire pour les pays doot les ressources ctaient insnffisantes.
L’importation des capitaux étrangers, comme le fait ressortir
& juste titre le rapport de 1'Organisation Europécnne de Coopération
Economique sur les investissements internationanx (1}, fourniseait, dans
la premiére étape, a ces pays des ressourccs enpplémentaires de de-
viscs et lcur permettait d’obtenir un volume d'importatioas plus con-
sidérable, ce qui permettait de maintenir la consomnation & un ni-
vean accepiable pour unc population sousalimentée pendant les hos-
tilités. Les tablcaux ci-dessous montrent quel est le montant total de
I'aide fourni par le Gouvernement des Etsts-Unis d’Amérique, de
juiliet 1945 & fia 1947, 4 tous les pays étrangers. Dans cette aide,
environ le 60 9/, dea transferts ueilatéravx (dons et seconrs) et ‘le
907, des prits et crédits {3 'exclusicn des souscriptions a la Baoque

Internationale pour les Reconstructions et le Développement Econo-
mique et au Fonds Monétairc International) ont été effectnés en fa-
veur de I'Europe (2).

(1) Les auteurs de ce rappore entendent par Iinvesrigse-
ment internarional, dans son sens le plus large, c<tous les mon-
vements de capiraux i court terme et i long terme cntre les pays,
c’est-a-dire aussi bien les transferts temporaires dont le terrait
peur éutre effectué a vue-on a bref délai que lés invesrissements
a longne écheance sous forme d'acttions et d’emprones. R.SIL
p. 12.

(2} Banque des Reéglements ]ntemanonanx dix: humcmc
rapport ennnel. bile. P, 24. -
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. Aid‘e du gouvernement des Etats-.Unis au pays

atrangers

A, Transferts unilatéraux 1]

Aide Fourniture Aide Autres Aide Moins Trans.

Prét-bail

de

Période civile
dircet L'UNRRA pour les

i la tirons- wuui- trans- ferts
Gréce ferts latérale ferts unila-
etdla & des brute réci- téraux

et pns- terri-
téricur & toires Tar- gou- pro-
L'UNRRA  oc- quie verne- ques 3)
cupés ments 2)
En million de dollars
1945
juil..se. 1,015 168 310 — 134 1,627 —481 1,146
oct.-déc. 593 291 34 - 70 98838 -~ 50 638
1946
jadve.mors 109 532 107 - 20 768 - 52 716
avril-juin 46 414 207 — 69 736 -~ 24 712
juio-sept. 6 a2 115 - 133 636 -~ 8 628
act. —dée. - 194 125 - 72 391 -—-10 38
1947
janv.mars - 264. 225 — 1 5%¢ —140 450
avriljuin - 189 262 1115 567 —120 447
_ juinsept. - 152 315 39 68 574 - 99 475
Oct.-dée. - 142 205 54 56 437 ~— 76 381
Tatal - - .
cumulatif 1,769 2,728 1,905 94. 838 7,334 —1060 6,274

1) non compris 695 miliions de dollais de versements pri-

vés nets, en 1947,

2) v compris I'aide intérimaire & la France, 4 I'lralie et
a I'Autriche ainsi que les dons i 1'Organisation International

des Réfugiés.

+

_.-5) y compris les réglements du prét—bail,
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[1]

'B. Préts et investissements a long terme 1]

Crédite Stocks  Bonguce Souscription
Période ou ti- de d’expor- i ln  au prét
fres  guerre aliou Bon- Fou. pu- - Sortie Sorties
du 2) & gue ds Ro- Di- Eo-
prét- d'im- Ii- Mo- you- vers trée
bail porta- ter- ué  me-
tion oatio- taire Uni totale nettes
nale
Ea million de dollars
1945
juil.-aept 493 - 5 - - — 201 -14 487
actudée. 321 71 25 - - - 1 418 -35 383
!
1946
jonvemars 271 135 137 - - - - 543 -22 521
avril-juia 173 414 333 159 - - ~— L0779 —1I9 1,060
juinsept. 78 110 231 - - 400 17 836 -18 818
oct..dée. 24 201 270 159 5 200 2 861 --20 841
1947 ‘
joov.mars 14 I13 280 I59 2,745 500 27 3,838 50 3,788
ovriljuin 6 89 249 159 -~ 95048 L1501 34 1467
juitdept. 2 51 6l - -~ 1300 2 L4I6 -39 1377
oct.-déc. 2 64 206 - - 100 3 375 —47 328 -
tnta‘ 1386 [248 1797 636 2750 3450 100 11368 298 11070
cumulatif

1

lars au rtitre privé en 1947,

2) Ventes de bateaux comprises.

1) Non comptis des sorties nettes de 736 millions de dol-

(1) Banque des Réglements Internationaux, dix-huitieme

rapport annnel, Bile. p.' 24.
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L'aide du Gouvertement des Etats-Unis d’Amérique a fourni’
non seulement aux pays bénéficiaires les produits alimentairés dont
ils avaient besoin pour leur population, mais elle a en ontre apporté
des matidres premiéres ainsi que l'outillage et I'équipement négce-
ssaires pour que fonctionnent 4 nouveau les industries détruites ou
endommagées par la guerre. Faute de cette premiére aide sous forme
d’outillage et de matieres premiéres, l'industrie des pays bénéficiaires
aurait pu étre complétement désorganisée et reandre la tiche de ces
pays beaucoup plus difficile qu’elle ne I’avait été pendant les pre-
miéres années de l'sprés-guerre.

L’apport des capitaux étrangers provenant des Etats-Unis
d’Amérigue continue encore 4 I'heurc actuelle en faveur de ces pays
et notamment de ceux de PEurope occidentale qui, ayant dépassé le
premier stade dee anuées d'aprés-gucrre, tendent naturellement, dans
reconsiruire leur économie na-

-

Is deuxitéme é&tape de leurs efforts, 4
tionale.

On a pariois objecté que 'sfflux de capitaux étrangers dans
un pays peut souvent ne pas éire un avanlage, mais plutét un désa-
vantage, étant donné que ler vapitaux empruntéa doivent nécessaire-
ment quitter le pays un jour ou l'autre, c’est-i-dire que le rembour-
sement ultérieur des tranches d’emprunt et en particulier le paicment
d’intéréts qui en résulte constituent pour le pays. emprunteur un élé
ment passif et une charge financiére pouvant retarder longtemps le
rétablissement de sa balance des paiements.

4t
\

On a encore formulé un autre grief a” I'apport de capitaux
étrangers dsne un pays, en disant que le profit des capitaux emprun-
tes va aux prétedars et que ce n’est pas le pays empruutenr qui eare-
tire les bénéfices {1).

A vrai dire, si les capitaux étrangers s'investissent dans les
sectaurs productifs du pays emprunteur, ]"accfoiscement' ultérieur de
Ia capacité gencrale du paye qui en résulte. lui pcrmet ‘de résoudre
les quelques "difficultés éventuelles pouvant provenir du fait de V'em.
pruit. L'amélioration de'la balance des paiements du pays emprun-

(1) Truchy, Bye ]cs relanons éconpmiques mremanonales
p. 244, '
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teur dpporte en effet uue solution & loug terme a ee probléme (1)

D'une fagon générale, il est permis de dire qu Vapport des
tapitaux étrangers, compte tenu de la condition qui doit présider a
son emploi, est bienfaisant au pays emprunteur. C'est une voie qui
aboiitit souvent  la prospérité.

Counsidért du point de vue div préteur, le psys exportateur de
tapitaitx exporte, sans doute, une partie de son épargne national. Cel.
lezci doit &tre \fés forte pour permetire au pays exportatenr de sub-
venit d'abord 4 ses Desoins intéfieurs et pouvoir ensuite opérer d'au
tres prits au déli de ses fromtitres. Cettc abnndance de 1épargne
n'a jlas été toutefols considérée comme suffisante par ceux qui ob-
jectent que le simple fait de 'exportation de cspitaux revient & pri-
ver Je pays des capitsux uéces.eaires, en toute bypothése, & aetivité
des entreprises nationales. Mais cette npinion est exagérée, Sans doute,
il se peut que le volume des capitavx disponibles d’un pays dépasse
nettement le wivean de ses besoins intérienrs. Ce phénoméne s’ex-
plique souvent par la baissé du taux de 1'intérét dans les paya on
Voffre de capitaux dépasse la demande. En expertant Ie surplus de ses
capitaux; le pays exportateur transfére une partie de ses ressources &
’étrauger. Cette opération a uo double avaurage: V'accroissement” du
revenu national du pays exportateur des capitavx et la disparition de
la pénurie de capitaux du pays emprunteur. 1l se peut d'ailleurs que
le pays préteur dc capitaux soit en méme temps un pays importateur
de capitaux étrangers’

Etaut douné l’existence d’un certain lien entre les mouvements
de capitaux et ceux de warchandises et de services, le pays exporta~
teur de capitaux trouve souveut la possibilité de “faire écouler une
partie de ses prodoits sur le marché du pays empruntevr. Clest un
facteur de pmspcrlte pour le pays préteur de capitaux. Le volume
des exporiations américaines n’aurait jamais pu prendre son enver-
gure actuelle ei le Gouvernement de ce pays n'avait pas octroyé &
Yétranger les crédits massife des aonées de l'aprés-guerre.

A ¢5té de ces mouvements publics de capitaux qui sont 1'ccu-
vre des Gouvernements, il faut mentionuer les mouvemeuts privés

(1) Rapport sur les investissements internationaux, p. 42,
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Gui s’opérent entre particuliers de divers pays. Ces-mouvements de
capitaux entre particuliers dépendent de {’écart entre- le taux-de l'in.
térét de différents pays. Cette différence de taux, en I'absence de dis.
positiona mettant obstacle & leur déplacement, engendre un courant
multilatéral de cspitaux, aussi bieofaisant pour les créanciers que pour
lcs débiteurs, Une des tiches de ]’Orgﬁnisation Européenne de Coo-
ptration Fconomique consiste 4 encourager ce type de -mouvements
de capitaux parmi les pays de I'Europe occidentale. L’extension et Ia
meilleure utilisation de ces ressources contribuent aussi an reléve-
ment dea diverses braunches d’activité commerciale et économique des
psys bénéficiaires. Mais aussi longtemps que Pinsécurité politique du
monde et d’autres obstacles, comme le risque de mnstionilisation et
I'état d’inconvertibilité monétaire subsistent, les mowvements interna-
tionaux de capitaux privés ne sauraient atteindre un nivesu suffisant.

Nous n’avons traité, ici, que briévemeot le role et I'impor-
tance des mouvements publics et privés de capitanx daos le cadre du
probléme de la balance des paiements, Nous avons donc laissé de coté
d’autres aspccts, aussi bien économiques que politique ou sociaux,

des mouvements internationaux de capitaux,

1l nous reste cependaut & examiner les effets qu'auront ces
mouvements sur la position de la balance des comptes. Ces effets,
nous les étudierons daus la deuxidéme partie de ce travail olinous-
traiterons les théones et les mécanismes relahfs i I'équilibre de la

balance de com ptes

Quant aux mouvements d’or, ila figurent, selon lea cas, soit
sous la rubrique des marchandises, soit sous ls rubrique - des capi-
taux ou d'antres. L’or est considéré comme marchandise lorsque le
psys producteur 'exporte d I'étranger ou lorsqu’on I'utilise comme
matiére premiére dans l'industric. Les mouvementa dor ne sout pas
considérés comme mouvements de marchandises lorsqu’il constituent
un moyen de psiement ou de transfert de capitaux. L’iﬁﬂuencg et

le réle des déplacements d’or sur la balance des comptes seront éga--
lemeat examinés dsns la deuxi¢me partie de ce travail.



~ li.. METHODES D’EVALUATION DES MOUVEMENTS
_ INTERNATIONAUX DE CAPITAUX ET DES PAIEMENTS
. D’INTERETS

Daos 1'étude 'des mounvements internationanx de capitanx que
noiis veoons de terminer, deux catégories de mouvemente ont été
relevées, les monvements de capitanx entre Gouvernements on Au-
torités publiques de divers pays et les mounvements effectués d'un
pays 4 l'aptre entre des empruntenrs et prétenrs privés. Lorsqn'il
g’git de mouvemesnts de capitaux entre gouveraements on auteritée de
divers pays, le procédé d’évalustion est assez misé et ne présente
d’erdinaire aucone difficulté, étant donaé que le moatant et les mo-
dalités de parcilles opérations internatiosales sent cenone de tons.
1" faudra, pour en obtenir le total, recourir aux dounées statistiques
officielles et en extraire les chiffres dont on a hesom sux fing de
calcul.

Au surplus, les Etatz eux-mémes porlém‘ périodiquement & la
connsissance du public le mootant des. créances et des deties qu'ils
oat cootractées du fait des mouvements de capitaux svec Pétranger.

En revanche, P'évalnation devient difficile et compliquée lors-
qu'elle se rapporte anx mouvements de capitaux privés cffectués co-
tre les particuliers de divers pays. La multiplicité de ees meouvemenis
ot la fluidité dea formes sous lesquelles ils se font, constitnent un ia-
eonvénient msjeur pour 'opération de I'évaluation, dont en ne saorait
dés lors garaotir I'exactitude.

Pour évaluer les mouvements inleroationaux de capitaux pri-
vég; on pent eavisager deux méthodes: 'une directe, 'autre indirecte.
Ls méthodc directe, (qui n'est pas & proprement parler une méthode),
consiste 4 ouvrir de multiples enquétes auprés dea banques, des bour-
ses et des Gtablissements qui négocient des valenrs étrangéres pour
déterminer Je montant des opératiens qu'ile oat effectuées pendant
uhe certaine période qui est généralemeot d’nne année. Le résnltat
qu'on obtient psr te procédé pen systématique est loin de donoer wne
idée snffisamment exacte de Vimporfanee de eetie catégoric de mou-
vements de capitsux. Nombre dopérations bancaires et financiéres'
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peuvent facilement échapper du contréle de I'enquéte:

Quant a la métliode indirecte, ellé repose aur nn' examen des
divers postes de la halance: L'écart ou, en d'autres termes, le solde
qui résnlte de 'exameo des élémenls conous de la blance, enire 1ac-
tif ei le passif, est considéré comme le montant des sorties ou des
entrées de capitaux. Cette méthode ne fournit pas nou plus des don-
néea d'un degré d’exactitude suffisant puisqu’ellc prend comme. élé:
ments de calcul d’autres postes de la halance dont 1’exactitude, com:
me on I’a vi an coura des chapitres précédents, est également dontense,

Pour parvenir 4 un defré de plus grandc exactifnde, il est bp-
portun de coutrdler et de corriger les denx méthodea I'une par I'antre.
L'évaluation devient ainsi plus rassurante.

La réglementation des mouvements de capitanx et Uipstitutien
dn contrdle des changer, surtout dés la fin de la derniére guerre, ont
- -rendu considérablement aisée la tiche d'évaluer les mouvements iu-
ternationaux de capilaux privés puisque sona le régime du contrdle
dea cilanges, en vigueur i I'heure actnelle dans la majorité des pave,
tous mouvement de capitanx, I’hypothése de fraude éliminée, se fait
par voie d’aatorité. Dans ces pays, les importatione et les exporta-
tions de capitanx soat”en effet subordonnées & une autorisation préa-
lable, nu licence spéciﬁle, délivrée par I'autorité de contrdle des chan:
ges qui estime indispensable, avant de donner sou agrément, d’exami-
ner Ieffet qi'anra la sortie ou lentrée des c;'apitaux sur la balance
des paiements du pays. Ainsi, il est permis d’avoir uue certaine con-
fianee dans les données qu'on obtient des mouvemsnts de capitanx
dans un régime de controle des changes, compic tenu cependant du
fait que I'opération diévaluation pourrait étre faussée par Ja fraude.
Mais, il u'eun est pas de mé&me pour nn pays comme la Suisse on les
investissements étrangers se fout librement, s'ils ne sont pas opérés
par ‘le <Service réglementé des paiementsy, et oi les exportations
de capitaux d’un montant ioférieur & Fra. ' 500.000.-suisses ne de-
mandent ancune autorisation préalable de )’autorité, montant ponvaunt

méme ascender jusqu'a 10 millions de francs suisses an cas ol -clles
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sont effectuées en dehors du <Servics réglementé des paiementss.

C’est seulemnent pour les opérations portant sur 10 millions de franes

suisses et plus que D'autorisation de la Banqne nationale devient né-
cessaire. Les exportations de capitaux sont également libres aux Etats-
Unis d’Amérique, mais 'empruntenr étranger doit toutefois fournir
quelques détails quant & son opération & la «Securities and Exchange
Commission.»

Il y a encore dcs pays, tel est le cas de la Turquie, on les
mouvements de capitaux, quand ils sc rapportent notamment anx
importations, bénéficient d'une liberté relative (1).

On se rend compte des difficultés anxquelles ces pays ae
henrteront lorsqu'ile scront tentés de procéder a 'évaluation de leurs
mouvements de capitaux. La Banque Nationale Suisse, malgré tous
ses efforts, n’a pas encore été en mesure de trouver une méthode
d’ensemble lui permettant une évaluation systématique des montants
de eapitaux sortent du pays,

La libération des mouvements internationzux de capitanx
et I'élimination des mesures de controle des changes étant
un des objectifs des pays de I'Organisation Enropéenne de Coopéra-
tion Economigne, la tiche d’une évaluation correcte des mouvements
de capitanx restera donc un ¢problémes 4 réacudre pouor lea statisti-
cicos des pays intéressés.

Quant & I’évaluation des montants de dettes et créances d’in-
téréts, la réussite de I'opération dépend en partic de celle de Péva-
Ination exacte des mouvements de capitaux. Une fois en posscssion
du montant de ces derniers, il ne reste plus qu'a leur appliqucr un
tanx moyen d’intérét, suivant le genre du capital, pour parvenir 4
chiffrer le montant total des intéréts.

Il est également possible de calculer le montant des intéréts
d’une fagon dirccte en prenant comme point de départ les recettea
d’impét provenant de dividendes et d’intéréts des titres mobiliers o
hypothécaires, des bénéfices déconlant d’expleitation  d’entreprises

(1) O.E.C.L.: rapports sur les investissements internatio-
naux. 'p. 65, les investissements intra—Européens. p 53-54,
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etc, Cc procédé n'est pas trés encourageant surtout pour des pays
ol la fraude fiscale est assez fréquente.

Ainsi prend fin I'examcn des divers éléments de la balance
des créances et des dettes d’un pays avec 1'étraoger et des différen-
tes méthodes de leur évaluation. Il semble y avoir 4 peine besocin
d’insister sur l'importance des degrés d’exactitude des données qu’'on
introdmt dans cette balance, puisque toute considération ultérieure
sur sa position, foute mesure néecessaire & son amélioralion, en un
mot la formation et Uspplication dune politijue approprife i =on
égard, reposent sur les renseignements fournis a la hasc des statis-
tiques de cette méme balance. Plus celles-ci sont proches de I'exac-
titude, plus Ia réuseite des mesures entreprises est assurées.



DEUXIEME PARTIE

Maintenant que nous cannaissons la structure de la halance,
le degré d’importance de ses composants et leurs méthodes d’éva-
luation, il convient de rechercher la maociére dont s’équilibre une
halance des comptes. Il faut également chercher 3 savoir si I'équili.
bre en question, une fois rompu, peut se rétablir su moyen d’un
mécanisme tendant & assurer le rééquilibre de la balance. Envisager
ces deux problémes nous améne 4 expoger la théorie des &changes
ternationaux.

GENERALITES

LA THEORIE DES ECHANGES INTERNATIONAUX
CONCEPTION DE L’ECOLE CLASSIQUE ANGLAISE

Il n’est pas question d’étudier ici en détail, sous tous sen as-
pects, la théorie des échanges internationaux d’aprés 1'Ecole classique
anglaise. Nous nous bornerons 4 en invaquer irés briévement quel-
ques points néccssaires 4 1’étude du probléme de 1’équilibre et du re.
équilibre de la balance.

La croyance des classiques dans I'immobilité absolue, ou tout
au moing I'immuobilité relstive, des facteurs de production entre pa-
tions leur paraissait avoir comme constquence I'élimination de la
monnaie de la seéne des échanges internationaux et les evait conduits
a penser que ’échange international se réduit 4 un simple troc de
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marchandises. La monnaie n’était dés lors qu'nn simple intermédiaite
n'syant d’auire foaction que da faciliter les éehanges,

Ponr démontrer I'exactitude de eette déduction, les classiques
anglais invequent le principe de la répartitiou internationale des mé-
tsux préeieux qui tend, affirmentils, 4 I'équilibre de la balance des
importatians ¢t des exportations d'un pays eonsidéré. Dans les rela-
tions commerciales d'un pays avec I’étranger, disent-ils, il arrive un
moment o la balance des exportations et des importatiens rempt
son équilibre; la valeur totale des importations dépassent celle des
cxportations. Le paye doat ls balance est déficilaire dait alors, pour
solder la différence, payer en puméraire qui a spul nn earactére in-
ternational. Or, la dimiontion de la quantité de monnaie en cirenla-
tien dans le pays doat la balance est déficitaire se traduit par nne
baisse des prix intérieurs. L'exportation de métaux précienx, causée
par le déficit de la balanee, continuera josqu’a ce que la baisse des
prix intérieura qui en résulte preduise l'exportation d'nse quantité
de marchandises suffisante pour payer le surplus des impertations.
Par ce mécanisme, I’Ecole classique anglaise croit peuveir affirmer
non sculement 'assimilation de I'échange international 4 un échange
de praduits eontre praduits, mais encore, ainsi que nous le verroms
dans les sections suivantes, l'existance d'une tendsnee automslique
au rélablissement de I’équilibre de la balance des exportations et des
importations, ou peur deaner un seas plus large i I'expression, com-
me on le fait d'ordinsire, de la balanece des dettes ot créanees d'un
pays.

Certains éeonomistes contemporains, eomme Marshall en Ang-
leterre et Taussig aux Eiats-Unis d'Amérique, se rattachent eneore
de oos jonrs & Pidée de D'existance d’un équilibre naturel ea matiére
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 précienx qu'iavoque I'Ecele elassique anglaise afin
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de montrer le caractére assimilable de I’6change international & un
échange de produits cuntres produits, 'améme do méme coup &
croire pouvoir démontrer [cxistance d’une tendance automatique A
Péquilibre de la balaoce des dettes et des eréances d’un pays.

Les théories de I'équilibre, ou plus exactement de lz tendan-
ce & Y'équilibre, de la balaoce des comptes rattachées aux économia-
tes de I'licole classique anglaisc ¢t 4 lours suceesseurs, sont nom-
breuses. Ces théories sont connues comme uo des fondements de la
doctrine elassique anglaise en matiére des échanges internationaux. Ce
sont ces théories qu'il nous faudra examiner et critiquer ici afin de
nous rendre compte si elles sont & méme de démontrer, comme le
pensent les classiques, nae tendance automatique a I’équilibre de la
balence d'un paya avec V'étranger (1).

CHAPITRE PREMIER

1. LA THEORIE DE U'EQUILIBRE AUTOMATIQUE DE LA
BALANCE DE COMPTES — LA LO] DES DEBOUCHES.

La théorie de V'équilibre automatique de la balaoce 2 1a hase
du troc sur le plan des échangea internationaux constitue une des
conséquences de Ia loi dite <La loi des débouchésw attribuée i 1'éco-
nomiste frangaiz Jean — Baptiste Say.

On sait que la loi des débouchés ne fait de In monnaie quun
simple instrument ayant comme fonction de faciliter la cirenlation
des biens. «L’acbat d’up produit, &erit Jean-Baptiste Say, pc peut
ttre fait qu'avec Ja valeur d'un autre...». «Dansles lieux quiproduis-
ent beaucoup, ajoute-t-il, se crée la substancc avec laquelle on  achéte:
je veux dire la valeur. L’argent ne remplit gu'un office passager daus

(1) Nous empruntons certzins éléments principaux des
theories clessiques a M. Aftalion quni les a cxposées en déeail
dana la premiére partie de son ouvrage: <L ‘équilibre dans les re-
lations économiques internationale,» Patis, 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,» {1} On veit bien que, sclon
la loi des débouchés, ce sont toujours les produits qui, en définitive,
s’échangent eontre les produits,

La loi des débouchés de ] —B. Suy ainsi congue peut étre
considérée comme exacte. Les paiemeats internationaux ne peuvent,
en effet et véritablement, s'effectner qu’en marchandises et services.

La compensation des paiements internationaux fait générale-
ment apparaitre un solde eréditeur ou débiteur de part ou d'autre.
Rares aont, en cffet, les eas od les engagements entre deux ou plu-
gieura natious tendent & s’équilibrer intégralement, Clest alors qu’on
fait intervenir lo erédit qui peut provisoirement remédier au désé.
quilibre. Mais, plus tard, le réglement final ne peut se faire qu’au
moyen de marehandises ou de serviees. Toutefois, il arrive qu'un
pays, pour combler un déficit din 4 un surplus de marchandises ou
de services, soit obligé de prélever sur soa stock d’or national (2):
mais ee transfet d'or est-il une dérogation i la loi seloa laquelle les
produits s’échangent coutre les produits et les paiements ne peuvent
g'effectuer gu'au moyen de servtces?

Il ncus semble bien que noa, ai 'on considére que la mon-
naie métallique, seule moonaie de earaclére interoationalt est assimi-
lable aux marehandises (3). C’est un produit pour les pays produe-
teurs d’or, ils Iexporilent. Pour les autres, c’esl-i-dire pour lea pays
non-producteurs, il est acquis par I'échange d’autres marchaadises et
services,

La loi des débouchés de Jean-Baptiste Say a une grande por-
tée en maticre dc relations économiques internationales. Il y a un

(1) Jean-Baptiste Say: Traité d'Economie Politique, cha:
pitre XV,
(2) La France, par exemple, a dit en 1951, pour régler son

déficic d'un montant de 522 dollars vis-d-vis de 1'Union Europé-
ne de Paiements, prélever sur lestockdorde la Banque de France.

(3) On objecre que cette assimilation est contradictoire
avec le caraciére d'intermédiaire de In monnaie, Voir Quiés: Lg
probléme. du. Commerce Iuternational. p. 103,
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certain temps que la politigne commerciale des Etats-Unis d’Amérique
vise & renforcer les obstacles artificiels (prohibition, barriére douani-
&re, régime do contingentement, etc,) a P'entrée aux U.S.A. pour les
marchandises provensat des pays européens. En ipvoquant que les
«importations csusent un grave préjudice & I'industrie nationales, le
Congrés des Etats-Unis d’Amerique 2 veté, en jnillet 1951, un amen-
demeot an ¢Défense Production Acts prévoyant que de nouvelles
restrictions seront imposées aux importattons au cas ol celles-ci por-
teraient atteinte 4 la prodution nationale. Le vote du Congrés n per-
mis 4 I'sdministration d’introduire une nouvelle vagne de protection-
nisme dans la politique commerciale et dovanidre du pays. Or, en im-
posant ces mesures proteciiomnistes, les Etats.Unis d’Amérique ris-
quent de contrarier les effect bieafaisants des crédits qu'ils ont accor-
dés, dsns lc cadre de <«Enropean Recovery Programmey, aux pays
de 'Europe occidental. Le relévement de la balance des paicments
de ces derpiers pays nécessite, entre autres, qu’ils aient la possibilité
d’écouler le surplus de leurs produits sur le marché des Etsts-Unis
d’Amérique, surtont si on veut remédier i I'universelle erareté du dol-
lar» qu’éprouvent actuellement les pays du monde enticr. Au surplus,
le réglement final des dettes curopéennes, lui ausei, devait se faire
par I'enveoi de marchandises enropéennes sur le marché américain,

Considéré du point de vue des Etats-Unis d’Amériqua eux-
mémes, on ne voit pas comment ce pays s'attend & exporier 8’il n’est pas
disposé 4 importer. La grande vérité qui réside dans la foi des dé-
bouchés » été comprise par certains dirigeants américains qui n’ont
pas hésité a déclarer ouvertcment que les U.S.A. devraient, daos leur
propre intérét et dans Pintérit des nations dites «clibress, renoncer
la plupart des meaures protectionnistes qui puissent avoir comime con-
ségnence la resiriction des échenges curopéens avee le nouveau con-
tineat. Ils n’ont pas mangné de qualifier de mesures «d’étrang]cmeﬁt»
celles gui tendent A entraver Faceds em Amérigne de marchandises
provenant des paya éirangers.

On ae rend sinsi compte de Vimportance que revét la loi des dé-
bouchés de J.-B. Say eo matidre- d’échanges internationaux dont la
forme fivale se raméne au torc,

. 11 reste & examiver maintepaot &i 1'échange dea praduits con.
tre les produits, ou, ex d'mutres termes, si Ja théorie dv lorc, consé.
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quencerde da loi-des lébouchés, :aura .comme effet -une tcudance i
Péquilibre de da balance..Si onzadmet Iexactitude:de cette thése, ’équis
libreade -lasbalance ‘commerciale se réalisera certainement puisque
toute-quantité- de-unarchandises importée rend pécessaire ’exportation
d'une quantité.de ;marchandices ‘de veleur égale et que ‘toute mar-
chaodise achetée me .peut étre payée autrement qu’en smarchandise
vendue. Gr, «c’est up fait que Iéquilibre de la balance commerciale
u’est que rarement réalisahle et que le principal carsctére d'une balance
commerdiale &quilibrée -c’est son imprébabilité.

.Les.publications officielles ‘rélatives.an ‘commerce internatiobal
pous-meutrent que mombre .de pays enregistrent des balsnces . com-
merciales- déficitaires, 'alors .quc jpour d'autres le-commerce -extérieur
laieza wo eolde:créditenr. Les exemples ne manquent pasdenos 'giours.

La théorie de I’équilibre de la balaace & la hase du trec,
sous sa forme initiale telle qu’elle vient d’étre indiquée, Be saurdit
donc étre cousidérée comme admissible. On a tenté d’y jusérer alors
uné-série .dadjonctions qui, en .deunapt . la théorie une forme plus
exacte, Jui enléve en.revanche sa signification primordiale. On.icom.
mence doncddire .que Ja théorie comprend non seulement les mou-
vements d¢ marchandises et produits visibles, .mais-aussi - Jes :mouve-
ments de marchandises qui. ne figurent pas sur les statistiquee doua-
niéres,.comme les achats effectués par des touristes lors de leur .sé-
jour &.l’étranger, Au.eurplus,les impertations acquises par wn pays
sant anesi payazbles au moyen du sclde créditeur de la balance des
transactione invisibles que réalise ce pays vis-i-vis de I'étranger. Eun-
core, faut-il ajouter, que les marchandises et les biens obtenus & 'ex-
térieur sont susceptiblca d’étre payés avec les rovenus des dpovestis-
sements placés 4 'exéricur. Grice & ces revenus, en effet, pourra
étre payé le surplus des marchandises et des preduits que le ,pays
importe de ]’étranger. Ainsi, la théorie du troc. qui n’envisageait au
début que I’équilibre de la balauce commerciale, soutient maintenant,
sous sa.forme .developpée, I’équilibre certain de Ja balauce des com-

ptes :puisquielle englobe tnus.les différents -élémeunts de cetto balance,

Mais, méme ainsl modifiée, la théoric du troc se heurte au démenti

des faits. De nos jours, on veit rarement des pays ayant.,une balan-
J s pays ay

ce équilibrée. Nombreux sont ceux dont la halance-est -déséquilibrée.
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Ponr rendre encore la théorie mienx adaptable aux réalités
dea faite, on y fait entrer la ootion de temps. Ce que la théorie pro-
pose de conaidérer comme’ équilibré n’est pas la balance dans de
conrts intervalles de tempe, 4 la fin d’use péricde d’nn on deux ang
par exemple. 11 s’agit plutdt d’un éqgnilibre & longne échéance, c’est-
i-dire un éqnilibre réalisable au cours dc longnea périedes, étendues
de temps, pendsat plusieurs dizaines d’années et méme davantage.

La théorie da troc ainsi comprise perd naturellement pres-
que tont goo iatérét pratique. Un équilibre qui ne pourra se réaliser
qu’en considérant un avenir si lointain ne peut &tre cownsidéré que
comme un «déséquilibre quasi chroniqu». Au surplus, In theenq du
troc, comme I’a souligné M. Aftalion (1) se traduit finralement par un'dé-
eéquilibre alterné de Ia balance des comptes. laversement, et par voie
de corrélation, les paya & balavce dea comptes excédentaire devien-
gent, le jour du réglement définitif, des pays 4 balance des comptes
déficitaire.

La théorie du troc postule, 4 vrai dire, que le surplus d's-
chat de marchandisea et services des pays créaociers dans les pays
débitenra devrait permetire 4 ces derniers non seulement de payer
les intéréta diis, maie de rembourser également les capitaux qulils
oot dii emprneter antérieurement afin de combler le déficit de leur
balance. Or, du fait du anrplus d’achata des créanciers chez les dé-
biteurs, la balance dea comptes des premiers devient déficitaire.

On voit commeat la situation se reaverse. Les débitenrs de-
viennect créanciere et les créanciers deviennent débiteurs.

Rien, en effet, dans1’étnde deas relations économiques eutre na-
tions ne nons permet d'affirmer que le chasgement d'nn état de dé-
séquilibre en un état d’équilibre ponr un pays devrait, logiqnement
et selon les principea économiques, aveoir un effet ea sens igverse
sur Iétat du pays contractact. Une telle coaclusioa nous conduirait i
reconpaitre que le relévement économique d’uan pays signifie I’effondre-
meat écogomique de I'auntre. Ce qui n’est pas vrai. Maie on pent admettre

v
. (1) Atalion: L'équilibre dans les relations écunomlqnes in.
teenationales, p. 23—26. -’
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facilement que Valtération de la situation économique d’urie natios, sura
tout celle d’une nalion-ayant une économie dominante, peut affecter di-
rectement on indirectement la position économique d'une ou plusieurs
antres. De pareilles influences deviennent de plus en plus grandes avec
I'interdépendance de plus en plus étroite des phénomeénes économiques
qui constitue un des traits caractéristiques de I'économie contetipo:

raine. -

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

BALANCE PAR LES MOUVEMENTS INTERNATIONAUX DE L'OR

La théorie de la tendance a ’équilibre de la balance par les -
déplacements e 1'or constitue 1a théoric-clé de PEcole classique an-
glaige en matitre des échanges ioternaticnaux. Cette théorie, dont la
forme initiale est souvent désignée comme un théordme ricardien de
I'équilibre du commerce international, s’appuie. avons-nous vu (1},
gur la répartition internationale des métaux précieux. Daus les pays
producteurs d’or, invoque le théoréme de Ricardo, I'shondance des
métaux précieux fait monter le niveau des prix intérieurs, a la suite
de quoi les impotations augmentent et les exportations diminuent.
L'or, ainsi sorti, se répartit dans les pays dont les exportations dépas-
scat les importations. L'augmentation du stock de métaux précienx
dans ces pays ne tardera’ pss & reuverser [a tendance de leur balance
commercigle pour la ramcuer & 1'équilibre, griace 4 un cnchainement
des faits, aihsi qué nous le verrous.

Elargi et modernisé, le théoréme de Ricardo (2} se présente
de nos jours sous la forme de la théorie de la tendsnce & I'équilibre
de la halance des comptes par les mouvements internationaux de Ior.

Lidée directrice de cette théarie, pour faire jouer ie mécanisme
régulateur de la balance, & savoir, l'or, reposecur la théorie quan-

ot

(1) p. 53
(2) Les éléments de ce théoréme se trouvaient déja chez Da-
- vid Hume et Thoronton et la forme achevée du théoréme est st-
tribuée 4 Stnard Mill. ' .



iitdtive de la mionndie, Cetté théotie, o6’ le suif, doutient que <la va- -
lcur dé la monnaie eat en raisoa invérse de sz queotités (1), que
toute varigtion de quantité de monoaie agit sur les prix et fait naitre
des varistions proportionnelles sur le niveau de ces derniers. Ot ei-
ténd iéi por monnasie, 16 monnaie métallique: V'or, ¢t don pas le
papier, ni ld monnaie scripturale. Aunssi la théorie de' 1'équilikire dé
la balance ne fonctionne-t-clle que dans les pays 4 monnaie d'ot ol
le métal précieux sert d’étalon monélaire,

Lorsque l’écjililillnre de la balanée d'un pay: est rompu, lofs-
gue survient un déséquilibre, qu'il s’agisse d’un excédent ou d'un’
déficit, Por enite en fonction et tend, d’aprés les classiques, par son
jeu de déplacement, i réteblir antomatiquement 1’équilibre de la  ba-
larice. Sile déséquilibre de )a haldoéé est un exeédent, le pays se
trouve en présence de Vafflux d’or néceséaire au réglement du golde
eréditeur de le balance. Cet afflux d’or, dsns le pays créditeur, sufd
comme cffet, par I'application dela théorie quantiative de la modndie,
le relévément parallele des prix tutérieurs, d'on découleront Vaug-
nientstion des importations et la diminutien des éxportstions (2). OF,
I'accroissément des importations et 16 fléchissement des exportitioss
se feront sentir sur la balanee commercidle dont I3 tendance &6mi-
mencera 4 s¢ renverser dans le seas d’un déficit et fie tardéra pas
aingi & résorbér P'excédeot; la hslance reviendra dooc & l’éq’ui'libfe'.

Dans n pays & lalanee déficitaire, le mécanisme régulatenr
déclenche une série de mouvéments sucessifs analogues 3 cenx qu'on
vient d’examiner, mais en scns opposé, puisqu’il s'agit dn rééquilibre
nog pas d’une halance excédeutaite, mais d’une balance déficitaire.

“On voit comment, aux yeux des économistes de I'Ecole élds:
sique englaise, les mouvémeants intefnafionaux de I'or teddent & ré-
tablir I'4quilibre de la balance.

(1) Aftalion: mennaie, prix, change. p. 7.

(2) Les étrangers désirent véndré naturéllement dahs Ids pays
ot les prix sont plus &levés, et le haut prix de ces mémed pays en:
trave |'écoulement de leurs produits sur les mafchés extérients,



L& thégrie' gitisi canigue facilité les' choses. Un' paye- n’avra
plué 4" craitidre led dangers de ls concurrence étrangdre considérée
comie néfastd pour la verite de son' produit national; un pays
f’aird' plitd &' s’occuper dé ’équilibre de sa balance des échariges dé
igréhiéndises on services, puisqu’il est assuré qu’au moment’ opper-
tuit, lors d’ud déséq‘uilibr’é; le mécgnisme régulateur agit et; déclan:
clisfit une série’ dé réactions, rétablit ’équilihre d¢ la balance (1):
Neiis dvoris fait allusion plug haut au fait que la théorie- de 1'équis
libte dé la baldnce ne fohctiofiic queé dans les pays & monnaier d’or
puisque c’est la premitre forme de Ja théorie quantitative' qui seule
est impliquée ici, laquelle n’entend par la notion de guantité de mon-
nate que la monnaic métallique, principal instrument de paiement
d’autrefoia. Si donc, dans un pays & balance déficitaire, od le stock
monétaire a diminué 8 la suite de Vexode Ior, circulent d’dutres
monnaies métalliques, la série de réactions qu'invoque le théaric s’en
trouve enrayée. Il en eat de méme si la diminution du stock métsllique
peut étre compenaée par vne accélération de la circulation moné-
taire (2).

Malgré sd pirédenitation’ syllogistiquey I'exactitude de la théorie
de Péquilibre de la balance 3 la base des mouvements interoationaux
de I'or peut étre mxsc en doute. La théorie en question se base to-
talement sur une théoric pirement quantitativiste de 'a monaaie fon-
dée sur Vor.

Or, Yexamen de la théorie quantitative de la monnaie a déja
révéle sa faiblesse (3) et, quoiqu’elle trouve encore aujourd’hui quel-
ques defenscurs il semble bien difficile de pOuVOIr la condidérer
comme tonjours exacte. «Il est vrai que lea mouvementa de Vor pou-

(1) M. Byé: Cours d’économie polmqﬁ'e de déciorat de 12
Fagulté de Droit dé Paiis; F. Oules: Le problémie duw commerce
interoational. p. 109,

(2) Veoir B. Négiro: Cours d'économie politique, deuxié-
me partie, page 374,

(3) Voir L. Baudin: La monnaie et la formation des prix.

Section' V. pige 511-530; Afcalici: Mondaie, prixk e chaage, pre-
miére partie de I'ouvrage,
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valerit agir sur les prix quand 1ot était investi d'ine fonction moné:
taire directe, de méme que maintepant apissent I'aceroissement et la
diminution des monpaies de banque, mais ceite fonction directe, For
'a perdue. Méme s'il demeure I'étalon des valeurs, il ne circule plus
comme ['instrument usuel des paiements; il va plutét d’une banque
centrale 4 une autre banque centrale ou d’un trésor public 4 un au-
tre trésor public. Son influence sur le niveau des prix dane chaque
pays copsidéré isclément est indirccte et lointaine. Dailleure cette
influence, si elle exiate; peut étre combattue par la politique doua-
niére et la politique bancaires (1):

-3

D’autres objections cnt &t€"-soulevées contre la théorie de
Péquilibre de la balance 4 Ia base'des’ mouvements d’or. La théorie
invoque, en effet, qu'a la cuite des sorties d’or nécessaires au régle-
ment du dificit, les prix intérieurs baissent. Donc il y a augmenta-
tion de la vente, notamment augmentation de la vente 3 extérieur.
Mais cet enchainement me peut &tre considéré comme exact
que lorsque P'accroissement de Ja demande ost suivi de prés par un
sccroissement de l'offre. Pour exporter davantage, il faot avant tout
pouvoir produirc davantage et cela est facteur du temps,

11 est & préciser enfin que la baisse des prix intérieurs, sur-
venue dans le pays & balance déficitaire, peut bien entrainer un ac-
croisaement du volume des exportations sans pouveir augmenter tou-
jours et d’'une manidre certaine Ia valeur de ces expnrtations.

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

Or, repousser la thése quantitative, selon laquelle les mouve-
ments de prix o Iintéricur d'un pays sont tonjours soumis -aux varia-
tions de la quantité d’or dont ce méme pays dispose, signifie repous-
ser [a thiee de ’éqailibre de la balance par les déplucements d’or.
Ainsi, dane I’hypothéss d’vune balance déséquilibrée, d*une  balanee

(1} Truchy-Byé: Les relations économiques internationales,
page 291,
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déficitaire, par exemple, la sortie dor n'aura plus comme effet cer-
tain le fléchissement du niveau des prix intérieurs. Il n'y aura donc
plus une expansion des exportations, ni un ralentissement des im-
portations tendant an rétab]issement de la balance.

La critique de la théorie k e I'équilibre de la balance & la
hage des mouvements mternahonaux de ]%r montre que cette théo-
rie n’est pas auesi solide gu “elle Iﬁ, parait, En gsomme, elle nous sem-
ble échoner sur le plan thconqu e. 1l convient donc de passer
au domaiae de la pratique et de mettre la théorie de Péquilibre de
Ia balance i 1"épreave des faits cdﬁi‘}cmporaihs.

M. Aftalion (1) a pria sm!: de soumettre la théorie de I'équi-
lifwe de Ja balance 3 la hase des mouvements d'or au contrdie des
faits qui y apportent, dit—il, nn démenti catégorique. Parmi de
nombreux exsmples cités par 'autenr de «L’¢quilibre dans led rels-
tions économinues internationﬂ]é%}, il est particulitrecment intéres-

sant de relever Vexemple de l’ekpéricnce:"taméricaine des années
1935 et 1936. On sait que laffiux d'or aux Etats-Unis d’Amérique,
au cours de cette période, n'aurait pas pu :avoir les conséquences
que prévoit la théorie de I’équilibre de la balance par les mounve-

mente de Dor.

Les: partisang de la theorie sontenaient alors la thése de la
siérilisation de l'or A laquelle ils attriboaient la défaite de Ja  théorie
de V'équilibre. L'or arrivé de Vextérieur aux Etats-Unis d’Amérique,
invoquent les partisans de la théorie, fut stérilisé ct gardé & 1'état
mactif. M. Aftalion répond & cette objection en repoussant 'hypothése
de la stérilisation de Ver qui, selon lui, n'existait pas, sauf peut &tre
ea 1921. Donnons un cxemple de faits encore plus récents: Pendant
les années qui suivirent la derniére guerre mondiale, les réserves
d’or des Ftats-Unis d’Amérique, sanf ea 1950, ontréguliérement aug.

menté, comme le montre Ie tablean suivant:

(1) Aftalion: Léquilibre dans les relations économiques
internationales, p. 48.-52.



— 64 —
‘RESERVES I’OR DES .U.S.A.

1938 1945 1046 1947 1948 1949 1950 1951
en million de dollsrs ‘E.U.
147592 20°083 20°706 22'868 24399 24’563 22'820 22°873

L'afflux d'or vers ca pays, pendsnt la. période allentde 1947.4
1949, étsit méme trés fort etiabsorbait presque touts Js _produetion
eoursute et méme dsvaptage puisqu’une .partie de l'or cutré -aux
Etste-Unis d’Amériqne était prélevé sur les réserves monétsires des
divers pays du monde. Selon les statistiques publiées per la Banque
des-Réglements Internationaux, sur ln base desquelles nove zvons
dressé e tableau ci-dessus, len réserves dor des Etats-Unis ‘d’Amé-
rique, entre 1945 et 1951, ont augmenté de 2790 millions de dollars (1).
Suna doute, les prix américaios ont augmeaté aussi “pendant la
période de I'aprés-guerrs. Cette augmentation o méme 6té trds mar-
quée au cours de ls derniére étape de Iintervalle 1945-1951, aprés
le déclénchement des hostilités eo Corée et a Is snite de Veffort ac.
eru de résrmement du Gouvernement des- Etats-Unis; mais mu cours
de cette méme période, la balance des comptes du pays .en question
s’est toujours soldée par uo excédent.

Citons un autre exemple, cclui du Royaume-Uni. Ce psys a
aitbi pendant les années 1946 4 1949 une perte d'or équivalente
environ 1015 ‘millions de dollars {2). Cette énorme sortie d'or w’sursit
pas pu cependant faire jouer le mécsnisme régulateur devant restau-
rer '¢quilibre de da balance britsnique des comptes. Les prix iaté-
rieurs de ce pays ont augmenté au cours de la période 1946-1949
et g8 balanee accusait des déficits considérables dsus les annges

1946 3 1950,

Les exemples montrent qu’on.ne saurait se reposer entitre-
- meot sur la théorie clagsique de U’équilibre de la bslance par les

(1) Vioir 20éme rapport annuel, ler avril 1949—31 mars
1952, p. 198, 184,

(2) Bank .for international :sertlements. 20thsnnual: report,
fest April 1949 31est March 1950. p. 178.
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mouvements d’or aussi longtemps qu'on est amené i - teair compte
des faits dont le constatation, loin d’éire de pature i snggérer 'idée -
d'ua équilibre de la balaace, contrarie au contraire la théorie.

1. . LA THEORIE DE LA TENDANCE A L’EQUILIBRE DE LA
BALANCE PAR LES MOUVEMENTS DE CAPITAUX.

Lathéorie de I'équilibre de la balance par les mouvements -
de capitaux est presque une copic de la théorie précédenie de Vé-
quilibre de la balance basée surles mouvements de I'or, avec cetie
différcnce qu’ici le facteur or est remplacé par le facteur capital, dont
les monvements, comme ceux de Vor, tendent au rééquilibre de la
balance. Comme daas le cas préeédent, ici aussi le rajsonaement re-
pose sur [a théorie guantitative de la moonaie qui sert de base au
fonetionoement du mécanisme régulaten: de la balance. Les fluctua-
tioos du volume de la circulation monétaire, billeta ov dépots a
I'intéricur du pays, sons l'influence des mouvements de deviges en-
tre pays, déclenchent une série de réactions qui. selon les classiques,
tendent au rétablissement de la balance. Prenons le eas d™une balao-
ce déséquilibrée, une balance déficitaire par exemple, voici ce qu’.il
a’en suit: le réglement du déficit de la balance entraine un mouve-
meat de sortie de devises étrangéres qui aura comme effet la dimi-
nution du mouvement de la circulation monétaire du pays puisque
les particuliera doivent remetire aux banques beancoup de billeta
pour recevoir en conlre parlie les devises dont ils ont besoin pour
le réglement dc leurs dettes extCrieures. La dimination du  volume
de.la eirculation monétaire, billets ou dépots, & l'intérienr du pays,
se traduil, selon la théorie quantitative de la monnaie, par le fléchi-
ssement du niveau des prix intériems, d’od expansion des exporla- '
tions et diminution dea importations, ct par 13 tendance au rééquili-
bre de la balance pgrice i !'amélioration de la position de la balance -
commerciale.

Dans I'hypothése d’une balance des comptes excédentaire, le
mécanisme régulatcur déclenche une série de réactions, maia e di-
rection inverse, puisqu’il s’agit maintenant d'na excédent et non-pas :
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d’un.déficit, et-teod; de. méme que dans le-cas. qui vient d’étre déc.-

rit; au-rébquilibre de la balance.

A la base de Ia théorie quantitative de Ia monnaie, la thése
de I'équilibre peut étre rejetée pour les raisoos anxquelles on a fait
préalsblément allusion: An sarplus, lés monvements. de capitanx pene
vent ne pas:se produire, et daos cette hypothése, lasérie.de réactions
que suppose la théorie fera en conséquence défant. Un pays 4 ba-
lance excédentaire, pent placer son excédent & Vétranger, comme le
font souvent de noa jours. les pays créanciers. 11 n'y aurr done pas
de. mécanisme régulstenr tendant au rééquibre de. la.bnlaace. Ce phé.
noméne .s’explique encore. mienx par le principe ea.vertn-duquel la.
balance :des. paiements.d’une nation est toujoura en équilibre muasi
longtemps-que. ladite nation‘ est en .mesure de faire face:d sca enga-
gements extérieurs. Si la balance des comptes est.ea déficit, la balac-
ce des paiements demeure.cn équilibre, le paya déficitaire ayant son-
vent la.possibilité de faire appel & des.capitaux étrnogers.Si la balan-.
ce. des -comptes est,excédentaire, I balance des paiements reste- en-
core co équilibre, Je paya.créancier plagant -aon excédent i Pextéricur.
Oa_voit comment le principe de. I'équilibre, tout au moins théorique,
de In. hnlaoce dea paiements empéche-la tendance au rééqoilibre de
la: balance des comptes. ‘

Outre les coansidérations d'ordre théorique, les faits contem-
porains, comme daas le cas dea mouvements de I'or. n’affirment pna
Vexactitude de la théorie de la tendance i Péquilibre de la balance
a la base des mouvements de capitanx. Il arrive parfois que les pavs
créanciers, ayant dcs balances excédentaires, laiseeut I'excédent de
leur balnace souns forme de crédits ef de p]accmchts a Dextérienr,
surtout 4 nne époque comme celle de l'aprés-guerre oi le besoin
dct capitaux s’est fait sentir partout ct od la demande en.est devenue
. de plus- forte. Parmi ces pays créanciers, L’Amérigne. surtont, grace:
i 'excédent de sa balance, eat en mesure de traosférer chagne Aanée
d Vétranger d'importantes sommes, soit sous forme de mouvements
privéa de capitaux, =oit sous forme de crédits et dons octroyés par le

Gouveroement aux: nations -étrangéres, comme. le moatre . le . tablean

suivants-
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(1)
Scrties nettes de préts

‘Années "Transfert gratnits etd’investissementsd  Total nef
long terme

eo willions de dollars des Etats-Unis

1945 6.640 841 7.481
1946 6.279 3.230 5.509
1947 1.812 6.891 8.703
‘1948 4.308 687 4.995
total 15.039 11.649 26.688

Le chiffre de 26.688 millions de dollars montre He:montant
des capitaux, sous-différentes formes, que les U S.A. ont.pu:transfé.
rer au dehors; grice aux excédents des postes de leur balance des
comiptes. I

Le tableau ci-aprés montre d'ude fagon plus claire edcore la
sitnation des cqpit:aux 4 destination et de provenance des‘Etats-Unis
d’Amérique. 11 ressort des chiffres de 7.741 et 1593 millions qu’au
cours des années de 1947 et 1948, :malgré I'excédent-de la:balance
américaine, ics capitsux n’ont pas afflués vers les Etats-Unis ct-gu’an
contraire ce pays a placé des fonds a I’étranger. l.e mécanisme n’a
done pas joué,

. (1) '19¢rdeRapport -anauel de la Banque des Reglements
internationaux p. 8. -



Poste 1947 1948
en millions
de dollars des U.S.A.

Mouvements de capitaux appartenant aux

Etats-Unis d’Amérique:

Fouds du Gouvernement:

. Sorties 7.065 1.023
Entrécs 174 336

Sorties nettes de capitaux a

long terme du Gouvernement 6.891 687

Fonds privés

Sorties ' 1.600 1.300
Entrées 856 539

Sorties nettes des capitaux privés
-4 long terme 744 761

- Mouvements de capitaux étrangers

investis anx Etats-Unis;

Sorties 164 215

Euirées 58 70

Sarties nettes den capitaux

éirangera investis aux Etats-Unie 106 145
Sorties nettes tatales de capitaux 7.741 1.593

(1) 19¢me Rapport -annuel de la Banque des Rég!ements
interoationaux p- 11.
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Les mouveméots internationaux de capitaux peuveot, ' selon
leur mode d’emploi et Vaction qu’ils exercent, étre considérés soit
comme un élément régulatenr des relations  économiques internatio-
nales, soit comme un facteur de déséquilibre. Prétés a long terme,
et duns I’hypothése ot il regoivent un emploi judicieux daocs le pays
empruateur, ils contribuent -largement au développement’ économi-
que du pays de destination. Mais 8'ils sont mal employés, ils ne cons-
tituent qu’un élément de charge pour le pays emprunteur qui doit en
payer les intéréts et rembourser, le ces échéant, les tranches d’emp-
runte, ce qui pése Jourdement sur Ia situation de ea balence des
comptes. S'ils sont prétés a court terme, les mouvements de fonds

- permettent de maintenir I'équilibre de la balance des paiements, Des
- pays créditeurs ils vont aux peys débiteurs et comblent le déficit de
1a balance des paiements’ de ces derniers. '

Au total, le réle-utile que peuvent jouer lea mouvements de
_capitaux ne doit pas &tre oublié. Ils sont squvent un élément de pros-
périté ct progréa des nstions jeuncs et ipsuffisammant développées.

1V. LA THEORIE DE LA TENDANCE A I’EQUILIBRE DE LA
BALANCE PAR LES VARIATIONS DU TAUX DE L'ESCOMPTE

‘ . Les variations du taux de D'escompte constituent, pour-les
_théoriciens classiquesy un élément par lequel I"équilibre de la balance
. pourrait &ire rétabli. Les variations du tsux de l'eseompte, par leur
influeuce sur le niveau général des prix, sont capables de faire asit-
te une tendsnce automatique au rééquilibre de la balance:

Lorsquele déficit de la balance d’un pays n’est que temporaire,
qu’il n’a qu'un caractére sccidentel, I'élévation du taux de l’esborﬁpte
tend 3 faire disparaitre le déficit passager de la balance, en faisant
affluer dans le pays une masse de capitaux flottants étrangers qui
sont & la recherche d'une plus grande rémunération. Mais si la ba-
lance que l'on considére est atteinte d’une déséquilibre profond, d’un
déficit qui tient & des motifs plus sérieux et qui durent longtemps,
I'action des variations du taux de 'escompte peut se faire sentir an
moyen de deux mécanismes différents, qui, malgré lenr action di-
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\Yerse, condnisent-an«méme. résultat, c’est-d-dirc.au rétablissement de
1I’équilibre. de-la \balance, . L'équilibre .de celle-ci, anr la hase de la
-havsse du tanx-de I'escompte, peut en effet ae-rétablir soit,par appli-
«cation de la théorie guantilative ‘de ia mannaie, sait par:l'interven-
-tion de-laloi de V'offte et .de.Ja-demande. Appuyé sur une théorie
-(juantitativiate, .le-rélévement du tanx de l'ecscompte, notamment Jors-
qu’il -estiprolongé- €t puisaant, Steine l'expansion des eréidta, diminue
e velnme manétaire et-le moantant- des- dépots et fera conséquemment
baisser le miveau général des prix. Sur.la. base de la loz dc Vafire et
de Ja.demande, la pénurie de dispenibilités monétaires qu'éprouvent
‘commergauta-et industriels, qui est la conséquence de'la hausse du
Aanx de<l’eecompte, les améne d effectuer de grosses offres de mar-
chandisea dont ils -eont les détentenrs-a -des prix d’ailleurs .réduits.
Or, Veffet de Taccroissement des ventes de produits atockéa ne tar-
dera pas & se traduire par nne baiese générale dea prix. La baisae
ainai prevogquée, ou celle qui est due 3 ‘Vappliestion-de‘la théarie
quantitative de'la monnaie, va déclenther la méme série de féactions
qu'on a déjd pu remarquer dans les cas précédents: angmentation
dee exportations et diminution des impertations, d’ed tendauce au
rééquilibre 'de la:balance.

c *
»

Lieffet régnlateur des variations du taux de 'escampte sur la
positian de la balance, tel gu’il vient d’étre exposé, devrait étre véri
fié 4 1a lumidre de Tinflnence des variations du'tavx -de 1'escampte
gurle nivean générat desiprix. Si le-hivean des prix obéit aux varis-
‘tions du taux de Tescompte, 'exactitude dela théorie de la'tendance
an rééquilibre dela balance surla base dea’ variations'pent se-justifier.

Des éconamistes, comme Marshall (1} et Hawtrey (2) en Ang-
letrre,‘WickséIl'(S) et'Cassel (4) en Sudde, se-aont efforctade four-

1(1}s1(2) Textesiteproduits.et-commeuntés.par M—F.-Oulés
.dana:son.conts d’écanomie politique, deuxiéme partie, année uai-
versitaire, 1944, 1945,

+{3) Geldzins:und Giiterpreis,tradnit-enanglais: interest
and prices. p..102-120,

{(4) fTraité ‘déconomie:politique. Tome 1, chapitre LV.ILI,
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nir~des explications -sur I'action:des variations du:taux:de: l'escompte:
sur les prix. Le fond commun et:simplifié de toutes.cea explications:
qui‘reposent; soit sur li:théorie quantitative dela’ monnaie; soitisur:
la-loiide Ioffre et*de la demande, invoque que les variations dutaux.
de-Pescompte anront un- effet:inverse sur le nivean général des. prix;.
quune ‘clévation du taux:dé 1’escompte fera baisser lea. prix;.alors: que:
Fabatésement de ce taux. lea fera moater. Marshall, a:qui on attribue:
d’avoir é16 le premier & jeter ’¢hauche de la théorie: relative- a: J'ac-
tion'.des-variations du taux:de-l’escempte sur les- rix, fait:remarquer;,
dans .ges-explications-devant: las Commission 'britannique nommée: en.
1888 ‘pour - enquéter. sur 14 circulation de Por et de I'argent; qu'a la:
guite d’un accroissement des métanx. précieux la banque: centrale eat:
ameunée 3 un moment donné a.accroitre le voluome monétaire. En a-
baissant le taux de I'escompte, 1a banque centrale met davantage de
billets en circulstion.

En effet; la baiase:du tsux de I'eacompte accroit la démande-
de crédit formulée par-lés-indnstriela et les commergants qui‘recher:
chent 4 étendre leurs affaires et lea améne & emprunter ddvantage-aux:
hanques. Or, grice & Idccroisaement des disponibilités mounétaires, léa-
enitreprises vont augmeuter -léur demande de biens de -production et
celd ne tarders pas 4 élever les prix. Dane le cas inversey la hansse:
du taux de I"eacompte entrainc la hausse des prix de reviént et afféc-.
te par 1i le niveau de la' production qui tomhe, et la démandé deés-
bicna de production va en décroissent, d’ol tenddnee-d- ld-baisse~

des prix (1)

Il ne nous appertient pas, dana ce travail, d’entrer dsvantage
dsna les- détails des théories relatives i I'action des variationa: du
taux de I'escompte sur les prix. Nous nons contenterons ici de con-
clure que les explications d’Alfred Marshall devant la Commission
britannique d’enquéte sur la circulation de l'or et de 'argent et cellea
d’dntres économistes relstives i 1’action des variations di: taux dé
I’escomple sur les prix aont malgré leur apparencc carrecte; peu con--

(1) Voir pour plus:de dérails <Le complémcot-*su:rlasmoar
naier, - fascicule 1V -de: M.E. Oules:et <La Politique: d- cscompT
de M.S, Guvealis. : . :
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ciliablea avec les faits. L’examen pratique, en divers pays, des varia-
tions du taux de I'escompte montre clairemsnt que les prix se refu-
sent & obéir aux varictions du 1aux de 'escompte (1). Sans doute, ces .
variations sont souvent de maturc & influencer le niveau des prix,
mais faire des variations du taux de V'escompte un facteur détermi-
nant et unique des variations du niveau général des prix, c’est mé-
connaitre les faits. Lies mouvementa des prix sont en effet soumia a
dea influences trés nombreuses. It est d'ailleur intéressant de voter
que la politique d’escompte des banques centrales n’est pas une po-
litique ayant pour objet la stabilisation des prix. La politique d'es-
compte, on le sait, est plutét une arme par laquelle les banques cent-
rales défendent lenr encaisse d’or.

Aingi, il est difficile d’admettre Pefficacité de la théorie que
nous examinons e selon laguelle les vhriaticos du taux de Pescomptc
tendent & rétablir I’équilibre de la balance des comptes. Encore faut-
il préciser, avant de terminer cette partie, que la théorie de la ten-
dance 4 I’équilibre de la balance sur la base des variaticns du taux
de I'escompte comporte des contradictions: la bausse du taux de I'es-
compte, avona-noua vu, fera affluer dana le paya les capitaux Gtrap-
gere & la recherche d'une plus grande rémunération; or, Vaccroisse-
ment de la cireulation monétaire qui en résulte aura comme congé-
quence, selon la théorie quantitative de la monnaie, la hausse des
prix et non la baisse 4 laquelle s'attend la théorie de I’équilibre en
cas d’élévation du taux de I'escompte.

V. LA THEORIE DE LA TENDANCE A I’EQUILIBRE DE LA
BALANCE PAR LES VARIATIONS DU COURS DU CHANGE

Une derniére théorie & examiner parmi les théories de la ten-
dance a 1'équilibre automatique de la lalance des comptes, est eelle
qui croit pouvoir affirmer que Jes variations du cours du change

(1) Voir Saim Guvenis, La Politique descompte p. 132-
150, De nombreux graphiques reproduits dans cet ouvrage moa-
trent que les variations du niveau général des prix ne sont pas su-
bordennées & celles du raux de I'escompre.
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gont de nature & exercer une influence régnlatrice sur la situation de
la balance des comptes. ]l existe, d’autre part, une théoric du chan-
ge de la halance des comptes selon laguelle les oscillations du cours
du change dépendent de 1'2tat de la balance des comptes. Les parti-
sans de cette théorie cstiment que le cours du change monte ou des-
cend selon que la balance des comptes prézente un excédent ou se
solde par un déficit. 1| existe ainsi un lien d'interdépendance entre la
balance des comptee et les variations du cours du change. L'influen-
ce s¢ présente sous un aspect de réciprocité.

Or, conformément 4 la théorie de la tendancc & I'équilibre
de la balance hasée sur les variations du cours du change, quand
un pays enregistre un excédent de deftes vie—i-—vis de I'extérieur,
quand sa balance se solde par un déficit, par exemple, le cours du
change national sur le marché des cllanges descend et le cours du
change étranger augmente. La perte au change de la monnaie na-
tionale et la hausse du prix de la monnaic dtrangére agissent com-
mc une prime aux exporlations des marchandises et un obstacle aux
importations, L'exportatenr de marchandiscs nalionales, ca vendant
dorénavant & I'étranger, obtiendra davantage de monnaie nationale,
alors que lcs importatenrs de produits étrangers, dont les prix se-
ront majorés i cause de l'avilissement de la monnzie nationale, se-
ront contraints de réduire leurs uchats an debors {1). Mais rappe-

lons ici que le premier effet d’unc augmentation des prix des impcr-
tations, conséquence de la perte an change de la monnaie nationale,
est, toutes conditions restant égales, I'accroissement de la valeur des
importations. L’affaiblissement du change national ne peut donc
constitner un facteur d’équilibre, cn ralentissant les importatioas, que
lorsque la diminution des quanlités des produits importés commence

d compenser, ou précisément plus que compenser, cette hausse des

(1) Il en est pour les valeurs mobilieres comme pour les
marchandises. Certzines valenrs, de caraciére interpational, sont
négociées sur plusieurs marchés. Si le f(ranc vientd baisser par
rapport 4 la livee, il y aavantage & acheter 4 Paris des ticres que
l'on paiera en francs et 4 les revendre, payables en livres, sur le
marché de Londres....» Truchy-Byé. p. 302,



prix (1). Or, par suite de I'accroissement du volume des exportations
et du fléchissement du niveau des importations, la balance commer.
ciale devient favorable et tend, par 13, au redressement de la situa-
tion de Ia balance des comptee. Pour les partizans de la théorie de la
tendance 4 i’équilibre, le mécanisme de rétablissement de la balance
par le jeu de la prime a Uexportation (2) présente en tout état une
grande efiécacité.

Que le déficit soit de peu de chose ou gu’il soit au  contraire
important, la prime a l'exportalion agit selon les circonstances jus-
qu'd ce que le déséquilibre de la balsnce disparaisse; mais nous sa-
vons que [l'aetion de la prime sur le rétablissement de I'équilibre de
la balance se trouve particuligremeut limitée dans un pays od fone
tionne un régime de monbaie—or. Les fluctuations du cours du
change entre pays 4 étalon or ne peuvent pas, en effet, dépaseer les
limites des egold pointe». Or, si le déficit de la balance prend wne
trés grande envergure et que le change franchit le point de sortie de
Por, c’est le métal précieux qui commence alors de s'¢vader du paya
dont ta balance est déficitaire pour aller i Yétranger. On se trouve
ginsi en présence de la théorie de la  tendaace a I'équilibre de la
balaoce par les déplacements d’or. Nous avens déjd vu comment la
sortie du métsl jaune des pays & Atalon d’or conduit, aux yeux des
partissns de la théorie Ticardienne, au redrescement de I'équilibre de
la halance. Supposons maintenant que la sorite du métal jaune ne
réussisse pas a parer au déficit de Ja balance gui continue 4 perais-
ter. 5'il en est ainsi, il faut abandonner le régime de [I*étalon d'or.
En cffet, loreque la balance des créances et des dettes d’un pays avec
Pétranger se solde par un déficit important et de caractére durable, il
arrive un moment ol le régime de I'étalon d’or doit étre abandonué
puisque le stock d’or pational est épuisé; on revient done au régime
du papier-monnaie. La prime & ’exportation reprend alors son ac-
tion régulatrice et parvient finalement, coocluent, les classiques, & ré.

(1) Voir Nogsto, Cours d’économie politique, Jeuxiéme
partie. p. 387 et suivant. .

{2) A cette prime d'exportation, qu'on appelle «prime po-
sitives, s"oppose la ¢prims négative>, appelée aussi thandicap» 4
lI'importation. . - :
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ia}g]ir ‘l‘;équi]ihrc de la balance.

_ "A noter que le mécanisme de 1'équilibre de la balance ded
comptes sur la base des fluctuations du canrs du chauge semble avoir
une action plus efficace dans un pays & papier-monnaie que dans un
régime ol fonctionne la monnaie métallique, puisque les mouve-
ments du ehange enlre paye & monnaie—or sont contenus entre Jes
limites des points de I'or et n’ont ainsi qu'un champ d’opérations as-
scz restreinl.

"
* o

Examinons maintenant si fes variations du cours du change,
soit daus un régime de monnaie-or, soit, dans un régime de papier
ln'onn‘é'ic, tendent vraiment, comme le peasent les classiques, d rétab-
lit I'équilibre de ja balance.

" La théorie de I’équilibre sur la l-asc des variations du cours du
change se heurte, en effet, 3 des objections qui lui enlévent son  ef:
ficacité pour ne pas dire son exactitude. '

L’action régulatrice de Ja prime & Vexporiation, leitmotiv du
raisonnement des classiques, peut ne pas loujours douner le résul-
tat auquel s’attendent Jes partisans de la théorie. II faut, en effet,
pour que jouent la prime & 'exportation et Iobstacle a Pimportation,
quil ne se produise pas de hansse du nivean des prix intérieurs qui
compenserait la dépréciation du change national. 1l est possible que
la hausse des prix des produits d'importation, due a Pavilissement de
la monnaic natienale, affecte le nivean des prix intérieurs et le fasse
hausser. Or, si la hansse du nivean des prix intérienrs se fait dans
unc mesure égale a la dépréciation du change, ou méme supérieure,
(ce’' qui toutefois se présente rarement), il n’y aura plus alors de prime
i Vexportation ni d’obstacle "d I'importation. La prime & I"exportation
s’affaiblit au surplus dans nn pays dont le systéme monétaire est rat-
laché & V'étalon or, puisqu’elle n’cst pas susceptible daller au deld
dd 'montant des frais d’expédition du métal précieux i I'étranger. On
a pu encore objecter A la théorie que leflet de la prime & I'exporta-
tion ne saurait se faire sentir qu'avec le temps, &tant donné que
Fageroissement du volume des exportations dépend, entre autre, de
I’augrheatation du nivean de la production. et que celle-ci.on le sait,



gst avant tout tributaire du temps. Mais, méme dans le caa d'n ac:
croigsemnent assez rapide de la production, le volume des exportations
peut ne pas dépasser son niveau antérient en raison d’une plus gran-
de demande intérienre due 4 Pavilissement de la monnaie nationale.

En effet, il est permis d'admettre qu’a Jasuite de I'avilisaement
dn change national, les revenus de plusicurs calégories de personues
augmentent et eotrainent souvent un accroissement de la demande
intérieure, ralentissant ainsi les exportations et encourageaut les im-
portations (])

L'influence régulatrice de la prime d Pexportation, insuffisante
d’ailleurs dans uo régime 4 monnaie—or, peut ne pas produire du
tout U'effet attendu. Celui-ci est en effet suseeptible d’étre neutralisé,
voire suppininé, par Yintervention d'antres facteurs dont V'influence,
comme celle du taux de I'escompte. par exemple, manceuvré par les
banques dans le sens d’noe majoration en vue d’arréter le drainage
de Vor dii an déficit de la halance, peut ectraiver la rentrée dans le
pays de capitaux nationaux placés sutrefois au dehors ou provoquer
Pafflux de capitaux étrangers 4 la recherche d’un taux d'intérét plus
avantageux (2). Or, cet apport de capitaux dana le pays & balance
déhcitaire peut entraver la baisse du change ot teundre par ld 4 sup-
primer les effets régulatcurs que peut avoir la dépréciation du change
gur la situation de la balanee dea comptes.

La prime & Pexportation peut apparaitre et agir dans le sens
! P % PP g

(1) Les catégories de personnes done le revenu s'accroft
par suite de I'avilissement du change national sont principale.
ment: les importateurs qui, an réglement de leurs achats, ont
payé leurs créanciers étrangers avant la baisse du change nationel,
les étrangers habitant le pays 4 monnaie dépréciée et vivant au
moyen des fonds qu'ils-recoivent de pays 4 change élevé, les dé-
tenteurs de titres éirangers, les exportateurs, etc..,

(2) L'afflux dans un pays de capiraux écrangers par suite
de la majoration du taux de "escompte ae peut se produire que
si les capitalistes n’ont pas perdu confiance dans le redresse-
ment de la monnaie dépréciée. Si la situation du pays n'inspire
pas confiance, ils ne risqueront pas de perdre leur capital pour
"appat de I'intérér.
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de 1'équitibic de la balance, mais d'unc fagon indépendante de 1a
théorie de I'équilibre de la balance des comptes 4 la base des varia-
tions du cours du chenge. Elle peut naitre dune dénivellation dea
prix d’un pays a Jlantre. Si. dans wn pays déterminé,
le prix de toutes ou de certaines marchandises est inférieur au
prix de toutes ou de certaines marchandises des autres pays, il y a
naturellement une prime & l'exportation pour les marchandisea du
pays A prix has. Lorsque, en effet, 12 prix de revient d'un pays don-
né, converli en monnaie étrangére, est inférieur an prix de revient
étranger, il y a 'augmentation des exportations et dimioution des
importations. Ce phénoméne montre comment la dénivellation des
prix entre nations peut avoir une grande influence sur la balance de
ces pays. Or, I'apparition de la prime 4 Pexportation, lide, dans
Phypothése cnvisagée, d I’écart enlre les prix intérieurs et les prix ex-
térieurs, peut donc sc maintenir et déterminer un courant vers l'ex-
térieur des marchandises nationales, malgré I'équilibre ou Vexcédent
de la halance du pays considéré.

Ne voit-on pas la une preuve que I'avilissement du chaage, qui
donne lui-méme naigsance 3 la prime A I'exportation, nc dépend pas
toujours et uniquement de 1’état de la balunce des comptes? Ce n’est
pas, en effet, seule la balance qui détermine le cours du change. 1l
faut également tenir compte de facteurs autres que la balance dea
comptes (1) qui n'est gu'un élément matéricl agissant sur les mou-

{1) M. Aftalion réunit les factears de variations du change
en quatre grands groupes:

<1. Balance des comptes ¢t mouvements de capilaux.

2. Variation de la circularion monéraire.

3. Politique des Erats, politique extérieure, politique inté-
rieures politique financiére, politique fiscale, équilibre budgéraire
et situation de la trésorerie, incervention directe sur le marché du
chbange.

4. Prévision sur le marché etsur’aveairdes divers facteurs
ci-dessus dont plusieurs d'ailleurs n’agissent que par Jeur influen-
ce sur les prévisions, leur influence psychologique.s

¢«Monnaie, prix et change. p. 251,



vements du ci)auge. 1l ne faut donc pas perdre de vue Pexistence des
factenrs d’ordre psychologigue, souvent sous-gsiimés, mais de nature
3 jouer un role trés important sur les variations du cours du charge.

En exercant unc grande influence sur le eonrs du change,
les factenrs d’ordre psyehologique contrarient en méme temps l'ac.
tion régulatrice de la prime & I'exportation. Prenons I'exemplc d’un
pays & halance déficitaire, nais ayaut unc situation économique et
politique n'iospirant pss d'inguiéiude. Des  faeteurs payehologiques
favorables jouent pour hausser le chsnge national et non seulement
s’opposent aux effets de la prime d 'expartatioo, mais tendent aussi
& engendrer une prime & Yimportation. Par 14, ils aident & Vaggrava-
tion du défieit de la balanee des eomptes, Dans I'hypothése inverse,
¢'est-d-dire dans ’hypothise oit la situation économique et politique
d'un pays canse guelque doute, les facteurs psvchologiques défavo.
rables joucnt pour Ja baisse. Faute de confiance daps Ja monusie na-
tiovale, les déteateurs de billets eherchent i s’en déhsrasser cn a-
ehetant des marehandises de diverscs espiees. Cet aecroissement a-
normal de la demande provoque une hausse démesurée des prix in-
térienrs qui pent dépasser le niveau des prix extéricurs (1). Il v’y
a dés lote plus de prime 4 Pexportation et plus de tendance au ré-
tablissement de¢ Péquilibre de la hajanee des eomptes. La double inf- -
luence des facteurs d’ordre psychologique sur le eours du change
et sur la prime i I'exportation se manifeste ainsi clairement.

Enfin, Taction régulatriec de la prime & 'exportation peut se
trouver entravée par les mesures de caraetire protoctionniste gue
peuvent prendre & tout maoment les pays étrangers. Or, le rétablisse-
ment de barridres douanmiéres telles que le sysiéme de contingen-
temeot, de prohibition et de taxes trop élevées, cte., met ohstsele &
la sortie massive des marchandieea du pays a4 ehange dépréeié et por-
te ainsi atteiote au fonetionnement de la prime & I'exportation.

Nous pouvons eonclure, de tout ¢c qui vient d'étre dit, que
les variations du eonrs du change, par l'intermédiaire de la prime 4
Fexportation, n'assurent pas toujours le rééquilibre automatique de ls

s

{1) Oulés: Le probléme du.commerce international p. 119,
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bslance des comples, L’action de la prime peul réussir si des obstac-
.'les ne s’opposent pas au foncticnuement de sen mécacieme.

REMARQUES GENERALES
' ET
CONCLUSION SUR LES THEORIES DE L*EQUILIBRE
AUTOMATIQUE DE LA BALANCE

Nous avone pu veir, su cours du chapitre précédent, com-
ment, d’aprés les théoriciens de I'Ecole classique anglaise et - leurs
‘partisans, le jen des mécanismes régulateurs rétablit la balance en la
ramenant A Péquiliare lorsqu'elle tombe en déséquilibre.f'

Nous avons pu eonstater en effel que le jeu des mécanismes
régulateurs de la balance se fait par 'intermédiaire de Ja théorie
quantitative de la monnaie sous sa premidre forme, laquelle entend
que les variations du stock de métaux précieux euirainent des varia-
ticns joversement proportionnelles des prix. Parmi les variantes de
la théorie quantitative, c’est cette forme-12 qui semble &tre la plus
défectncuse. Sans doute peut-on citer des faits, surtonl des faits an-
ciens, a I’appui de cette premiére forme de la théorie, comme Pont
fait généralement les partisane de ln théorie. On signale, par exem.

“ple, que In hausse des prix en Europe, au XVle sidcle, éait due aux
importations massives de métaux précieux provenant du Nouveau
Monde, qui venait d’étre découvert. '

Le méme phénoméne, dit-on, a été constaté non seulement en
Europe, mais dans le monde entier, de 1850 4.1873, & la suite de
I'aceroissement de la production mondiale de Vor di 4 la découverie
de nouvelles mines en Australie eten Californie. Mais il y a d’autres
faita qui apportent un démenti i la théorie quantitative. Les exem-
ples de discordance entre les mouvements des prix et le stock de
métaux précieux sont trés nombreux dauns tous les pays.- aussi bien
dans le passé qu’d aotre époque, maijs nolre inlention n'est pas de
tous les citer ici. Rappelons-en seulemeat deux: Aux Etats. Unie d’A-
mérique, de 1921 41927, le stock d’or, sauf ea 1925, a reguheremcnt '
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augmeanté sans que cette augmentation provoque une hausse paralléle
des prix. Ea France, I'indice des prix de gros #’est maintenu 4 pi-
veau constant pendant la période allant de 1926 a 1929, alors que
I'encaisse or a cnregistré une augmentation (1). L'examen de tous
les faite relatife 4 Ja théoric quantitative aous permet de dire qu'd
riotre avis cette théorie, surtont sous sa premiéréd forme 2), n’est pas
4 méme de rétablir nn rapport proporticnnel ou un lien de cause A effet
eatre la quantité de la monaaie en cirenlation et le nivean des prix.
Tout ¢e qu’on pent dire en faveur de cette théorie, c'est que les va-
riatioos des quantités de monnaie peuvent avoir une certaine influence
sur le niveau général des prix. Or, la fragilité de la théerie quantita-
tive Jui enléve la qualité de théorie pouvant servir de base a dau-
tres théories. 11 est donc trés difficile de se déclarer d'accord avec
lea claasiques et d’admetire avec cux existance d’un méeanisme régu-
liteur assurant I'équilihre automatique des balance des comptes.

Les partiaans des théeries de ’équilibre automatique de la
balance rejettent naturellement ces critiques et soutiennent la  thése
d'nn équilibre automatique en matiére d’éehanges internationaux.
Ila invoquent surtout 1état d’équilibre quasi permanent des
échanges inleraationaux, tel qu’il existait jusqud la veille de la pre-
miére guerre mondiale. N'eat — ce pas 13, disent—ils, une preuve de
Pexistence d’un mécanisme régulateur en matitre d'échangea iater-
nationaux, capable de réagir et de ramener la halance en équilibre?
Personne, d'aprés eux, ne s¢ préoccupait de rétablir cet équilibre.
Noua pouvoas admettre, il est vrai, avee les parlisans des théories
antomatiques. qu'un &lat d’équilibre économique ou, tout au moins,
de quasi éqailibre, existait dans le monde avant 1914, On  consta
tait nne certaine harmonie entre 1'offre et la demande, La foree
productrice des pays industrialisés qui élait en pleine expansion,
trouvait facilement des débouchés pour 1’éconlement des produits fa-
briqués. La demande mondiale était donc capable d'absorber loffre

(1) L. Baudin: L2 monnate et la formation des prix. p. 537.

(2) Pour d'autres formes dela théorie voir surtout Aftalion:
Monnaie, prix et change; Baudin: La monnaie et fa formition des
prix. et Nogaro: La valeur Jogique des théories économiques,
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mondisle. L’intervection de I'Fiat, si elle existait, ne se faisait
qu'avec modération. Toutefois, il faut mentionner ici le fait que,
dans cetta méme périede, il y avait des pays comme la France et
I'Angleterre, par exemple; dont la balarice laisssit un solde excé-
dentaire sane que les mécanismes régulateurs des classiques puis-
sedt la rameder eii équilibre. Toute compte fait, on peut se déela-
ter d’aécord avec lés partisans deé théofies classiques pout dire
giie, dans ’ensemblé, i étsit quasi équilibré existait avant 1914
dins le moade. En tévanthe, Petamen des évépements qui se sont dé-
toulés dé celte jjogue 4 pot jonie ne novs permet plus d’én dire an-
taiit. Bién au couiriire, toiite la période de l'entre-detix guerres
est marquée par in déséquilibre constant. Les balances dés comptes
de nombréux pays, depuis 1920 surtout, se soldaient soit par des
déficits, soit par dés excédéits prolongés sans que les mécanismes
régulateurs réagissent dahs le sens indiqué par les théories de
1'équilibre d¢ la balance: Face d ces objections, les partisahs dés
thésries classiques de I’équilibre n’orit pas manqué de répondre que
si les mécanismég féguldtéuts n’ont pes fonctionné on n'ont montré’
ni ané grande 8énsibilité ni uné grande efficacité, c’est parce gue
Jgut jeu a été fanssé par des mesures interventionnistes de PRtat de
plus en Figonreuses (1).

1 est vrai que P'intervention de I'Etat dans la vie économi-
que eat deverte parficuliéremeot importante, de méme gque plus di-
recte, aprés la premiéfe grierre mondiale. Avec la crise mondiale de
1929, cette intervention s'est généralisée dans presque tous les pays
en se manifestant sous différentes formes. Clest ainsi, par exémplé,
qu’sux LKiats-Unis d’Amérique €lle a pris la forme de Ja politique
dite de «New Deals du Président Roosevelt et qu'en Allemagne elle
g’est mdnifestée par des Hiesurés prises par le régime nationdl-socia-
liste: Cépendaot, P’intervention de I'Etat dans la vie économique;
tout au meins en périede critique, e peut pas étre considérée com-
me un élément entravant la restduration de I"équilibre. Tout au corit-
raire, les mesured d’itervention; lorsqu’elies sont bien appligoées,

- (1) C'est a partir de 1880 que V'Etat incarvient de plus
¢ pliis dans la vie é¢dnomiiqde. Voir. J. Matchdl: Couts J'écoiio.
tmig politique. p. 142 et sdivantes,
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peuvent coatribuer a retablir un équilibre en matiére d’échanges ia-
ternationaux. Clest grice, en partie; & des mesures rigoureuses d’in.
tervention qu'uo pays comme lAngleterrc a pu restaurer, aprés 1&
derniére guerre mondiale, ’équilibre de sa balauce-

La raison de l’échcc des mécanismes régulateurs de la balan.
ce ne peut douc pas étre recherchée dans Uintervention de I'Etat
daos la vie écooomique, cette interventioo n’étant pas récente, mais
existant de tout temps. Si les mécanismes régulateurs ont cessé de
fonetionner ou tout au moins ont perdu de leur sensihilité et de leur
efficacité, c’est plutdt en reison de la modification de la strncture
écoaomique des pays inléressés, ce qui est une couséquence directe
des deux grandes guerres qni oot bouleversé le monde. Les condi-
tiona économiques géuérsles de cotre époque re sont plus les mé-
mes que celles du milien du X1Xe ridcle. A cette 2poque, les  échan.
ges internationaux se esractérisaient par une simplicité relative et ne
conaaisssient pas encore la complexité actuelle. La grande supréma-
tie industrielle de 1'Europe sur d’autres régiona du moade avait eréé
deux groupes distiacts de pays: d’une part ceux qui étaient imperta-
teurs de matidree premiéres et de denrées alimentaires, d’autre part
ceux qui, en échange de l'exportation de matiéres przmiéres et de
denrées alimentsires, importaient des produits fabriqués.

Grice & la possibilité qu'avait FEurope Je trouver encore de nou-
veaux débouchés dace d’autres p;‘u_-tiea du monde, scs produits mannfac-
turés e’écoulsicut facilement sur les marchés étrangers.La division inter-
nationale du travail et la spécialisation qui en résultait . facilitaient
encore le couraot des échanges iuternationaux et contribuaient 3 adap-
ter la production & la consommation.

Mais, au fur et 3 mesure que le X1Xe siéele touchsit 4 =a
fin, la positioa économiqbe de I'Europe duns le monde devenait
moins solide. Des centres industriele et commerciaux se créaient et se
développaient dans d’autres régions du monde. Ainsi le caractére de
simplicité des échanges internationaux disparut. Les deux eourants gim-
ples de prodnita manufacturés, d'upe part, et de matiéres premiéres,
d’autre part, étaient remplacés par des conrants multilatéraux qui
s’enirecroisaient et formaient un réseau complexe. Le volume des

échanges de prodults fabriqués et de matiéres premiérea qui coatiana



a g'accroitre iout au long du X1Xe sitcle. et jusquien 1913, o'a pu
s¢ maintenir dés cette derniére date. Cet accroissement perdit sa ra.
pidité d'antrefois. Ce sont surtout les échanges mondiaux de produits
fabriqués qui furent en importante régression. les marchés moadiaux,
conguis et saturés, perdirent une partie de leur capacité d’absorption.
L’adaptation de la production i la consommation se faisait difficile-
ment. o un mot, toute la période d’entre les denx guerres s’est ca-
ractérisée par des crises, du chdmage, des difficultés de paiements,
une instabilité financiére, un teux trés bas d’investissemeat 4 ’étran-
ger; tout cela se reflétait dans le déséquilibre de la balance de nom.
breux peys. La dernitre guerre mondiale a encore aggravé coosidé-
rablement ces difficultés et a posé d’antres problémes encore & 1°é-
conomie de 1'ensemble des pays belligérants et neutres. Or, ’&volu.
tion de I’économic mondiale et denx grandes guerres ont ainsi appor
té un_changement radical 4 la structure économique dn monde.

s

Dans les conditions' actuelles, il n’est plus possible d’attendre
les bras croists et d’espérer que le jen des mécanismes régulatenrs
raménera la balaoce en équilibre; on ne peut plus compter sur «les
vertuos regulatnccs» des mécanismes qui devraient encore, pour cer-
tams écoilomistes contt-,mporams, pouvoir équilibrer les relanons éco-,

nomlques iatérnationales (1}.
LA e .
Cela nous améne 4 conclure que les théories de -1'Ecole

class:que anglalse en matiére d’échanges internationaux ne soat plus
suffisantes.de nos, jours et ne peuvent plus répondre aux exigences
de]CCOI‘lﬂm]C actuelle du monde Les théories classiques n’envi-
u.'1frent que des perwdes dc tranquilité économique et non les périodes
de bouleversement que connait le moocle depuis de longues années.

) Nous sommes ainsi conduu% .1 tepremlre I'étnde do probléme
du rétablissement de qumhi)re dans lcs échanges internationaux 8
l& lumidre de théories’ plus modemes qul dit-on, asaurent plus effi-
cacement ]cthbrc “ded reldIIOQE Lconomlques mternatlona]es '

R TS 1 5 I

piehmog gz e ; .
(1) Parai ces économistes, il faut notamment. mentionaer
M. Runeff. Veirson rapport: Lérat aczucl di syszeme dss paie-
ments internationaux, .’ - .0t L T Dol


suffisantes.de

CHAPITRE |I

. LA THEORIE DU REVENU

Les théories de 1'équilibre automatique de la  balsnce des
comptes sur la théoric guantitative de la monnaie font placc & une
autre théorie dite <théorie dun revenus.

Avsnt d’appliquer cette théorie en matidre d’échanges inter-
vationaux, afic de savoir comment elle peut assurer 1’équilibre de la
balance des comptes, il convient de voir ce qu’il fant entendre par
cthéorie du revenu.»

L'influence des variations du revecu sur Je nivean des prix s
&té, semble-t-il, annoncée pour la premiére fois par CANTILLON (1),
au XVIIle siécle, Plus tard, au XlXe sidcle, on trouve les &lé-
ments de la théorie du revenu chez TOOKE (2). D’autres économis-
tes ont égalemeut mis en lumidre 1'action des varistions du revenu
sur le niveau des prix, mais Ja théorie scus sa forme la plos solide a
été exposée par VON WIESER (3), un des premiers représentants de
I'ancienne Ecole autrichienne dite aussi «Ecole psychologique.>

En Fraoce, M. Aftalion a dégagé de I’étude des faits surve
nus aprés la premiére guerre mondiale, 4 V'occasion des mouvements
du change et des prix, une théorie du revepu semblahle 3 celle de
Voun Wieser, mais qui 8 toutefois Iavantage d'apporter des rectifica-

tions & cette deroiére, sinsi que nons le verrons plus loin, lors de

(1) Essai sur la nature du commerce en général.
(2) H_isiory of prices,
{3) Tihéorie der Gesellschafilichen Wirtschafe.
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’spprécistion critique de ls théorie du revenu (1)

D’sprés la théorie du revenu de Voo Wieser (2), les varis-
tions des prix nec ticnoent pas aux variations de la quantité de mon-
naie en circulation, comme le prétend la théorie quantitative de la
moonaie, mais plutdét aux variations des revenus des individus, En
d’autres termes, 1'élément qui détermine les varistioos des prix
p’est pas la masse des instruments monétaires en circulation, mais le
revenu. Si donc les revenus des individus augmenteot, ceux-ei sont
portés & acheter dsvantagé. Augmentation de la demande eatiraine
élévation des prix. Or, le mountant des reveous dont les individus
d’un pays donné disposent dépend, tout d’abord, du iotal des biens
que ce psys produit, ensuite, des revenus que peut créer 1'Etat, Ce-
lui-ci peut, ¢n effet, créer des revenus. Quand VEtat paie ses fonction-
nairce et ses rentiers grice aux ressources qu'il tire des impdts, il
ne crée oullement des revenua puisque ce qu'il donne aux uns, il le
prend aux autres. Au contraire, loraque I’Etat, pour faire face aux
mémes dépenscs on d d’anires, se fait remettre des billets par la
bsnque d’émission, il crée une sorte de revenu puisque ce qu’il paie,
il ne préléve pus sur les contribusbles. La masse dc revenu “fournie
par la production et par I'action de I’Etat forme le reveou global
d'un pays. Si on appelle «<R» le revenu nationni, <Qs le total de la
preduction et «P» le prix moyen des prodnits, on aura Véquation:

«R = PQ .

La théorie du revenu indique denc que lz masse des revenus
d’une collectivité équivaut au total de sa production multiplié par le
prix moyen des produits quila composent.

De la théorie du revenu ainsi congu, on peut, selon ses par-
tisans, dégager que les variations de la quantité dc monnaie en cir-
culation n'ont pas d’influence sur le niveau moyen des prix, si €lles
ne sont pas & méme de modifier la masse des revenus. Par exemple,

(1) Attalion A.: «Monnaie, prix et change»p, 172 — 229,
M. Aftalion croit toutefois & des différences entre la théorie du
revenu de Von Wieser et celle que lui-méme expose dans son
ouvrage. p. 232 — 242.

{2) Von Wieser. op, cit.
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i n'y a pas en de hansse des prix en France, eatre fin 1926 -et dé-
but 1930, malgré I'angmentation du valume des instruments moné-
taires en circulatiau, parce que le svrplus d’iastruments monétaires,
sous forme de métal et de billets, n’a en aucun effet sur les revenus
des individus. A. Cette épaque, cette masse supplémentaire d’iustruments
manétaires, devises étrangéres on bous de la défense, ayant changé
d’'aspect monétaire,” n’s pas pu aecroitre les reveans des individus,
ni, dés lors, agir sur les prix (1).

II est encare possible, sclon les particans de la théorie du re-
venn, de tirer uuc autre canséquence de cette théorie: les facteurs qui
ne sont pas proprement manétaires, mais qui oat une influence sur
le revenn global, soat de nature i pravoquer une variation du nivean
mayen des prix. Parmi ces facteurs, on peut notamment citer le chaa-
ge étranger. A Ja suite de la hausse du ceurs des devises &irangdres,
les reveuus de plusieurs catégories de personaes auront tendanee &
s’élever, Ces perscunes sont les impartateurs de marchandises qui
ant payé les marchandises regues avant la hausss du change, les dé-
tenteura de titres étrangers, les &trangers habitant le pays et tirant
teurs revenus de leurs propre patrie, les exportateurs, ete. (2). 11 y
& danc augmentatien de la mssse du revenu watienal, ce qui ne tarde
pas & accroitre la demande. Or, D'accraissement de la demande ent-

2

raine, & san tour, une bausee du niveau moyen des prix (3)

La théarie du revean de Van Wieser peut également jouer
dane I'action qu’a Ja lausse genérale des salsires sur le miveau gé-
oéral des prix. Dans wn régime de contrdle
des changes, comme celni qui a suivi la  deuxiéme guerre
mondiale, le cours du chaage ne demeure plus daas certains pays,
comme en France notammeat, un facteur non proprement monétaire.
assez efficace pour jouer uu rdle important dans la fermation des

(1) Baudia L.: La moanaicecla formauon des prix. P 547,
(2) Afralion: Moanaie, prix et changc p. 1‘15—176

* (3) Cet enchainemént ne peut étre considéré comme exact
que dans ['hypathése od la praduction reste’ constaate, com-’
me le suppose la théorie du reveau, , L e
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prix. L'antériorité des variations du change par rapport aux variations
des prix avait ccssé d’agir dés le commencement de la  derniére
guerre.

La hausse générsle des salaires, en augmentant Je revenn des
individus, peut modifier la courbe de la demande ct entroiner une
hausse des prix. Elle peut aussi provoquer le méme phénoméne en
élevant le coit de Ja production (1).

Il. LA THEORIE DU REVENU ET L’EQUILIBRE
DE 1.A BALANCE DES COMPTES

La théoric du revenu en matiére d’échanges internationaux
exposc que ce sont Jes fluctuations des revenua qui agissent sur les
mouvements dc marchandises et de services. En d’autres termes, les
mouvements de ces derniers sont soumis sux fluctuations des revenu
nationaux. La théoric do revenu soutient donc que les mouvements
de marchandises et de services dépendent des fluctnstions des reve-
nus avant que d’étre fonction du niveau des prix comme l’enseigne
I'Ecole classique. L’action des prix sur le courant des échanges in-
ternationaux eat donc moins efficace que celle des fluctuations des
rcvenus,

~ » Dans I'application de la théorie du revenu 4 I'¢qnilibre de la
balance des comptes, on part du principe fondamental de Végalité
gui existe entre le revenu national d'nn pays et la valeur totale de
sa production, y compris la créaticn de services. Uette é&galité s’ex-
prime. pous lc savons déji, par I'égnation: R = PQ. On entend
done par «R» le revenn, par <Q» la quantité de marchandises et ser-
vices et par ¢Pw le prix moyen. Aussi longtemps qgu’un pays est ti-
tulaire d’unc balance des comptes équiiibrée, aussi longtemps que
ges transactions avec les nations élrangéres présentent un débit égal

(1} 'Voir Marchal' J. : Cours d'écooomie politique. -p. 906.
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gu crédit, la validité de I'équation «R = P Qs ne pent étre con-
testée,

Supposons que la balance des comptcs d’un pays tende au
déséquilibre, 4 un déficit; par cxemple, di au dépassement des achats
4 étranger par rapport aux ventes 3 Vextérienr. Ce déficit éuscite
une diminntion du revenn nationsi par rapport 4 Ii production aati-
onale. Le revenu disponible ne pent pluz abserber tonte I produc-
tion. Or, la diminntion du revenu national affecte la capacité du mar-
ché intérienr et provoque une tendence & la vente  I'étranger. Un
mécanisme de retour a I’équilibre se décleache: augmentation des ex-
portations et diminution des importations. Il se peut également, com-
me conséquence dé la supériorité de V'offre sur la demande, que le
niveay intérieur des prix fléchisse, d’oli formation d’noe prime 3
I'exportation. Dans nu cas comme dans I'auntre, c'est & travers lo prin-
cipe de I’égalité entre revenu national et production nationsle que se
réslise le redressement de V'équilibre de la bslance.

Si, au coatraire, 1€ déséquilibté de la balance fient 3 un ex-
cédent ui sefait diia v sirplis de tisrchandiecs et services liveés -
aii dehors, ld siipériofité dui revenu disponible par rapport 4 la pro-
duction provofneé une haisse des prix qni ne tarde pds 2 freiner les ex-
portationa et a étiitinler les impertations. Méme indépendamment de
la haugsd des prix, la eapacité accrue du marché nstional est suscep-
tible de stimuler lesachats 4 1'étrsnger et dé retenir les produits nia--
tionaux pour l'ussge du marché intérienr,

Le déséquilibre de ]& balance peut né pas toujours avoir som
origine dans lcs transactions de marchsndises et services, 1 peut
avoir d’autres raisone, comme un¢ dette antéricure par éxemple. Si
dong le déséquilibre provient, en toiit ou pertie, des sommes que
doit te pays i des bailleurs de fonds étrarigers 4 la suite des inves-
tissemients qu'ils ont opérés sur son teiritoiré, le remboiirsement des
capifanx et des intéréts diminue tiaturellemient le revesu disponible
du pays pdr rapport  la valenr da sa production d'ed ¢hsngement
éventuel des rappoite des prix, déplacements de niarchandises et de
services, retour i I’égalité entre revenn ct production. Cette égalité
signifie, pour la théoria du revenu, le retour d I'équilibre de la ha-

lafice: Si, au contraire; le pays est créancier de I'étranger pour les
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1irevenustderses plactmentssamdeliorsieresty iiinei, béuéhivigire d'ine
~tbalancercxeédeniaire;tld supériorité de ‘sor ‘revéndipar. “upport altla
~~valeur Ye-savproduction ‘wonstitueratencore -un! stimulint Guyerééyiili-
wibreddetsardalance’ Enfing lanmBmme rargumentation s’applique a 1'hy-
pothése o le déséquilibre de la balance est-fonctiontdes cadsttesndn
gouvernement envers un gouvernement élranger, Clest toujonrs le
. principe d’égalité entre revenu disponible et production “dispenible
qui tend, selon la théorie du revenu, a rétablir I'équilibre de la balan-
ce. Un Etat, surtout lorsqn’il est dépoorvn d*un _ portefenille de va-
Jeurs étravgeres, n’a 'd’autre moyen essentiel pour 8agquitter de ses
engagemenls cxtérienrs, qué de pfé]cver sur les revenus annuels du
_ pays. Si on considire que les paiements inlernationaux ne peuvént
véritablement w'cffectuer qu’en marchandises et services,” il devient
manifeste que la nation débitrice devrait alors réduire ‘sa consomma-
“ttioniafinsdevpobvairaréglerune deter extéricnrer. Une>icériaine gnan-
atitérderniarchandises idoitidiré douistraite. i la‘consomiialion iAtétizgire
zigtiexpldide 4 1isitanger.. Cetter sousiraction s’opdresgracé A vndipiéls-
“wvement'sur le§Tevenusdestindividus iiqui, det ce faitsisé Votent con-
L traintscdevrédiire:lenrsiachats:l), |

A pl:OpOS- des. dettes intergouverrcmentales, il est iutéressant

" de soulever ici le probléme’ dn transfert des. réparations allemaades
"de la premiére guerre mondiale qui provoqua,- 4 lépoque, tant de
“discussions et de polémiques parmi-les économistes de divers pays.
“La guestion_qui se posait était de savoir comment PAllemagae, dé-
pourvue de’ses avoirs étrangers et dé son stock de  devises, pourrait
procurer le moctant énorme des réparations qué la teaité de paix lui
ruvait ififposées letieomimenttiertransfart W€ ceswabifitijes! considérables
£opotirrait “se féalisert-Dangsonlivraintitilé : Phek Eeonvmic »eoive-
aTstices of-theagieaces w'publié en1919; It Maytidrds Keyties] a’étant
*rend areo PG des pettesSubies Pai 1Adlenidgne Masiiterd énldrguer-
re, écrivait que cette derniére ne pourrait effectuer ses réparations
que par voie de paiemeot en marchandises, Par la dimination du
volume e tacs importations: et 43¢lévation-tdo. nivean. de - seslexporta-
rtions; 1"Adleniagne~devaitparvenin-selon.J:iMaynard-Keynes;» ' mettre

(1) Afalion: L'équilibreops gic. 'liveé (MIskchizplerdilll,
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sor pied une lalanee conmerciale favorable lui permettant dc se
débarrasser gradvellement dc ses dettes 3 I'égard des Alligs. L’écono-
miste anglais n’hésitait pas 4 mettre I'accent sur le paiemeot en mar-
chandiaes qui Tui paraissait ¢ senl moyen pour ’Allemagne deftectuer

ges réparations de guerre (1),

Quant au mécanisme du traasfert des réparations, anquel
noua nons intéressons davantage, le probléme se pose différement
selon quon se place dans Voptigue de la théorie classique, ou dans
celle de la théorie du revenu. Daprés la théoric classique, impor-
tante demande de devises élrangéres dont I'Allemagne aura besoia
pour payer ses réparations, devrait se traduire par une dégréciation
do chaage allemand, ce qoi aurait comme cffet Iapparition d’nnc
prime & Pexportation,

L’Allemagre pourrait ainsi payer le montant de ses répara-
tions et parviendrait en méme temps 4 rétablir 'équilibre de sz ba-
lance. Pour la thtorie du revenu. c’est le préiévement sur le revenu
des individus au moyen d’impdts, on d’antres mesures fiscales, qui
devrait foornir 4 I'Allemagne les foads néccssaircs 4 Pacquittemeat
de sa dette extéricure. Le prélévement d’une partie durevenu des in-
dividus cntraine le fléchiesement de la demandc et la baissi: des prix
qui en résulte stimule les exporiations. L'Etat cndetté se \rouve aipai
en mesnore dc s'acquitter de sa dette, soit en livrant & ses créanciers
des marchandises soustraites & la consommation, sqit en les vendant
sur d’autres marchés pour se procurer les devises étrangéres dont il

a besoin afm dc payer sa delte,

Or, Pobservation des faits, tels qu'ils se sont produits, devait
montrer plos tard que le probléme des réparations allemandes n’a pas
pu trouver uae solution coaforme & la prévision que Joho Maynard
Keynes exposait dans son ouvrage «The Economic coasequences of

(1) It is certain that an aanaal paymeat can oaly 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 10 the loag rea in goods, and in goods oalys, The Eco.
nomic consequeaces of the peace. p. 174,



the peaces el a lanuelle nous avons fait allusion plus baut. Eo effet,
si 'Allemagne a payé aux Alliés des réparations, ¢'est grice aux emp-
runts que ce pays a pu cobtenir & I'étranger, On n'a pas assisié a4 un
courant de marchandises allemandes vers I’étranger comme le pré-
voyait John Maynard Keynes. Au contraire, on o pu constater que les
crédits obtenus par PAllemagne, tout cn Jui permettant de se procu-
rer les devises dent elle avait becoin pour payer ses réparations de
guerre, se traluisaient par un afflux vers le pays débiteur de mar-
chandises de provenance étraogére (1),

Iil.  CRITIQUES DE LA THEORIE DU REVENU (2)

Nous avons vu an cours des pages précédentes que, d’apris
la théorie du revenu de Von Wieser, ce qui décide les individus a se
procurer plos ou moins de biens et de services, ¢’est 'importance
des reveous dontils dispasent. Celte imporlance peut étre mesurée
d’aprés le nombre d’unilée monélaires composant le revenn. «Dans
une éconnmie é&voluée, la plupart des revesus sont pergus en mon-
naie, et on a coutume d’estimer en valeur monétaire
les revenus ea namre» (3). Or, si on considére que la mon-
naie est un bien commeles autres, il en résulte que sa valeur, selon

(1) Veir, pour plus de dérail & ce sujet, «Le mouvemenl
intetnationa! des capitaux et le déséquilibre économiques de M.
Borle et I'«Economic journal: de 1929, surtour les Nosde mars et
de septerbre o on voit une polémique intéressante entre M,
Rueff d'une part et M. John Keynes d'autre patt au sujet du mé.
canisme de transferc des"réparations allemandes.

(2} Vwoir, pour le concept de revenu, ses éléments, son
calcul et sa différence avec le capital, lrving Fisher,  The nature
of capital and income; et F. Perroux, le revenu national, sen
calcul et sa signification. :

(3) Nogaro B.: Principes de théories économiques.
p. 114. -
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ia thé‘om’cr.de*l’utilité*ﬁna]c:(1:) de?l’EcOleiautrie.hibhne‘, dontsun-deg
premiers . représentants, fut. Von « Wieser,. dépend. 4 de - I'ifnporlanee -
qu’atiribue I'iodividu 4 la?dernidre -unitésmonétaire 4 ea- disposition.-

La théorie de l'utilité finale déclare, en effet, que, unique,,
fondement de la yaleur est son utilité, V'utilité de sa _deroitre ,unité,,
a notre disposition. Les diverses unités d'un méme  bien n’ent pas,
toutes la méme utilité, eelle-ci décroit.d mesure que le nombre des |
unitée du hien acquis augmente. Or, la,valcur d’un bien se détermi., .
ne par lutilité de I'unité Ja moins utile eomposant ce bien,
Pour le, montrer les partisane de la théorie donnent sou-
vent I'exemple des cing sacs de blé dont le premier est destiné i no-
tre nourriture, Jetsecond.au semoilles; le.troicidme 4 .Ja~satisfaction
d’autree besoios, ainsi de suite. Si Fuwiilité est <A» pour le premier
sac, «Br pour le seeond, «Cs» pour le troisitéme, «Ds et «E» pour le
quatriéme et le cinquidme, c’est 'utilité dc ee dernier sac, l'utilité
<Es; ¢’est-d-dire I'utilité merginale, qui sera déterminante pour, fixer
le prix de tous les sacs de blé. 1 ést naturel qu_:l en sait ainsl car,
8i le prix se fixait par cxemple d’aprés I'ntilité du troisiéme sae, nous ,
ne serions disposés qu'd Tachat des, trois premiers, saes, Pour, nous,
désidei & les acheter tous. il faut que le prix lombe au nivean de
Iutilité dela'moins utile des unités, ¢’est-&- dlre an niveau de ]uhhte
du” einquigme sae. . .

Aiosi,sla,théorie-de-1'utilité finale:fait. de 1 utilité;. de Yutilitées.
marginale ou finale, la seule mesure de Is valeur. Done, «la valeur
d’un bien & un moment donné dépend de I'wiilité qu’attend le con:
sommateur de la derniére naité,alors, disponible de ce higa», (2}

!

La théotie:de*1'utilité fidale/n’a pas regu 1'adhésioa totrletder.

-
]

(1) <Jappelie-utilité;--dit‘Galidnis I'2ptitude qu’a voe ‘chot-
se & nous procyrer le banheur. L'homme estyun composé «de pas-
smns qm le,m euvent“avcc upe ,forcc mégale I.es sansfau‘e cons-,
tn:uc Ie bon weur. 1 un]ue est tout ce; qui- procu:e une;vra:e ;ouis -
sance, ¢-est——a-—dire calmé ]"angun[]on d’ung passion.,

Gallam, cité par I. Marchall Me]angc Truchy p 305

A H 1

(2) Corcelle Ch Prems d’ éconorme pohuque p 184 £
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'tous”'-‘les&écbn'omistes.-saBien:gdes;;-pbjegtions_”.ont‘.été..,dirigél_ﬂs,....conltré
elle!-On. 5 surtout .reproché /a cette théorie d’avoir. négligé, de-prendre, .
en considération un sutre:élémeat,.de la svalenr, a savoir ler cofit, . de. s
production:-.Ce' cotitydit:aussi:lajdésutilité (1); ¢st capable,.s gelon: les_
partisdos=de:Finfldence du.-coiit: de: production,.de. jouer;un. Edle, 1m-
portant en -agissant suryleszprix;de ;vente. - des prodnits., I11.s unpoae,.
sux- prix» de venterpuisquessesr€léments, principaux, tels..ques. ealaire, .
et intéréts;ssont-des=factenrs;de la formation.des: prix. .. Le.: cofit. vde .
production prend donc:.uoe:placeimporlante et ne peut pes: éire, exclu .
dorprix deiventer,

Les partisans de [a théorie de Putilité finale adniettent-: faci---
lement que ]e; prix de vente dei produits se trouvent -&tre ~inflien- .
cés par le cout -de’prodnttion; mais, dident-ils, les prix"-ded servicés«
produéte_urs, ¢lément, essentiel du codt, n’en sont pas' moins déters.
minés par ['ntilité finale*des biens ntilisés. Aiosi, ile”-ne nicht+pas
I'iofluence du coiit, mais ils s’efforcent plutét-de Pintégrer- dane-1"it-
tilités:dans:{ utilité; marginale, .pour_conclure; que .sevie, cette dernitre
ootion.sest-le foodement;aleifondement, unique.de.la, valenr..,.

L’analyse de la théorie marginsle’ fsite par: dc nombreux -au--
tents (2) nons améde & éonclure que la’théotie " de I'itilité ‘finale}-
resu]lal d'une ohservatlou psychologique exacte; semhle’ toutefois ne~
pas ,ctre sufflsaute pour expliquer, 4 ellé‘seule, le’ concept- dc--1s var-
levt; il faut tenir compte vdu’ fncteur du coiit et lm accorder vne: place"
i part Co ' Co g o

! 3

Lcs crmque .dlmgees contre la theone de lutllltc. ﬁoslc peu-_‘
vent a aussi s'adresser 4 la théorie, du Teyenn, de Von Wieser, pulsque >
cette derniére théorie se rattachc cellc de.l uuhter fmale,k theornc .
ecceptée par presque tous les ecouomlalcs de VEcole sntriehienaé.

(1) Exp:esslon aivribiiée 3 Aiferd Magshalle” - "0 0
(2) Les controverses sur 1a théorie de I uuhté fmale ont
créé une littérature abondante, Voir notamment: Nogare: La va-
lenr loglque des théories économiques; Aftalion, Marchal dans
<Melange: -Tinchy,i;. ~-Nogaro: Pringipes.de \ théorientéconomique:
Oulés:-Le réle de I'offre. et.de la:demands:retsde rmarginalismeia
dans la théorie économiqne;. Petroux:ds€ néo! ‘marginalisme; ercr:,


reyen.vt.de
npip_eS.de
et.de

S Y

Une deuxiéme critique peut é&tre dirigée contre Ia théorie du
revenu de Von Wieser. La théorie du revenu est exacte quand elle
déclare que les variations des prix tiennent & la masse des revenus
des individus et quc Jutilité de 1'unité marginale de cette masee de
revenus décroit & mesure que les revenus des individus augmentent.
Mais, elle néglige de tenir compie d’autres éléments qui, ontre 1'im-
portance du revenu, peuvent jouer wn role notoire dans Vapprécia-
tion de I'unité monétaire marginale, ou d'une fagon plus généralc,
dane Iappréciation de la valeur de la monnaie. Ainsi, la théorie du
revenu devrait étre eomplétée par nne autre théorie, la théorie psy-
chologique de 1z monnaie (1). D’aprés cette derniére théorie, qui
n’est qu'nne nouvclle forme de la théorie du revenu, outrele facteur
quantitatif, 3 savoir le revenu, de nombreux facteurs qualitatifs, te-
nant & In monnaie et indépendants de I'ntilité des marchandises,
penvent iptervenir et modifier Jes appréciations individuelles et eol-
lectives de Vunité monétairs.

Parmi ces facteurs qualitatifs, il faut énumérer, avee la théorie
psychologique, e penchant aux libertés, 4 I'épargne, i la thésaurise-
tion, la fidélité anx appréeiations anciennes de 'imii¢ monétaire, les
exigenees des individus dans I’échange et, surtout, la prévision. Cette
dernitre, comme nons le verrons tout a 1’heure, joue surtont un rile
important dans Pappréciation de la valeur de lainonnate. Ainei, nous
pouvons dire que, selon la théorie psychologique, la valeur de Jg
monnaie dépend d’noe part, d’'un facteur quantitatif, le revenu, et
d’autre part, d’une séric d’éléments qualitatifs dont le plus impor-
tant, la prévision. On constate, en effet, que Pappréciation individuel-
le de la monnaic est grandement influencée par Ia prévision sur les
variations futnres de la valeur de la monnaie.

La correction que la théorie psychologiquc de la monuaie ap-
porte i la théorie du reveuu permet une meilleure analyse des can-
ses de certaines variations des prix, causes qui ne penvent pas éire
expliquées par la théoric du revenu de Von Wieser.

(1) La théorie psychologique de le monnaie ou théorie po-
sitive de la monnaie est attribuée 3 M, Aftalion. Voir: Monnaie,
prix et change, deuxiéme partie, titre II.

]
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Les variations des prix ne tiennent pas tonjours et umque—

ment aux varistions des reveuus. Elles peuvent étre dues a des fac-
teurs qualitatifs et & Jes facteurs psychologiques. Pour le montrer,
nous pouvons citer avee M. Aftalion (1) et M. Marchal (2) I'exemple
de la hausse des prix qui est survenue en Allemagne en 1920
et qui, en 1923, a pris une rapidité vertiginense. Cette hausse des
Prix, a cette époque, élait telle en Allemagne que les cartes des res-
taurants, dit-on, étaient rectifiées pendant le déronlement d’un repas.

Cette hausse anormale des prix, il est vrai, ne peut pas
étre attribuée a I'importance des revenus. 1i n’est pas admissible de
soutenir que les revenus des individus, en Allemagne, auraient
moutés chaque jour, voire chaque heure, et que les prix les auraient
suivis de fagon paralléle. Mais la hansse des prix en Allemagne p=ut
a'expliquer par la théarie psychologique de la mounaie de par la
prévision que faisalent les Allemands de la variation du cours do
mark sur le marché des changes. La prévision des Allemands que
les prix monteraient encore se traduizait par une nouvelle majoration
journaliére. Lesindividus sc hataient d’acheter. Ils préféraient re-
quérir des marchandises pl-ut_ét que conserver de la monnaie qui se
dépréciait. Lo un mot, ils étaient portés & acheter plus et & payer
plus cher, Incousciemment, ils contribuaient & la hausse des prix.
lls provoguaient ce qu’ils redoutaient. C'est un exemple frappant
des variations purement psychologiques des prix dues aux prévisions
faites par les individus concernant la valeur de la monnaie.

Ainsl, la théorie du revenu sous ea nouvelle forme de «thé-
orie psychologique de la monnaie» nous parait &tre mieux & méme
d’expliquer la complexité des phiénoménes monétaires. Cependant, ls
théorie psvehologique de la monnaie elle-méme a fait Fobjet de di-
verses critiques. Qo a notamment fait remarquer que la théorie in-
troduit toute une série de facteurs d'ordre psychologiques dont il de
vient trés difficile pour ne pas dire impossible de déterminer Je réle.
L’introduction de ces facteurs d'ordre psychologique dans un domaine

(1) Afralion: op. Cité. p. 311 et suivantes.

- {2) Marchal: Cours déconomic politique. p. 910. .
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"b‘n"bm’ique":iisq‘m:,“’ Hit-‘ou,“d"éléigﬁerl lecagience - tronomique  de
*“gofl “Ppropre-terrain et 'dé Tentraider ailleirs.
+11 n’est+pas daus le cadre-de notre travail d’entrer dans des
udiseussions relatives an role des facteurs d’ordre psychologique daus
--la science économique et- de rechercher jusqu’d quel point ces fac-
-teurs¥pourraient &tre prépoudérants en mefidre conomique. Précisons
- gseulement; ea quelgues mots, que le réle des facteurs d'ordre peycho-
logique est importaat en matiére' d’économie politique, comme d’ail-
rdeurs?duns - d'dutres sctteurs~de Pactivité-humaine.-Lies -facteurs d'or-
¢.dréPpsychologiquetsont Gapables d’exércer. nne-graunde influence qui
ngEutmentraliser; (voirerenvérser, V'action de-facteurs contraires. Nous
aunas® pur remmarqier Tinfluence tde- ces factéurs dlordre psychiologique
£ 3 'Q%otcasion a des *théories~ de- d’équilibre «@atomstignendetla:balan-
ctegdestgomptes {1). La difficulté "que « présentela.- détermination *du
rirsletider cesfactelrasne «doitr pas-noud. amener § les négligery ni d-les
sgbustéstifiver.

1V, LINSUFFISANGE'DE 1A THEORIE DU REVENU QUART
‘A L’EQUILIBRE DE LA BALANCE DES” COMPTES.

“Nous svons pu constater dans’exposé dela dhéorie~du. tre-

venn en-miatidre d’équilibrerdes balances-des.compies «2)- que vgetle
-théorie trouve sa force dans Iinégalité que suscite déséquilibre de la
balance entre le revenu et la prodiction’ Mais dans I’hypéthése o
interviendrait un facteur ayant une action _ééa]isati'ice et q'ui Féussirait
é’éliﬁlincr"l’inééélité exislant entre revenu et production; téute” ten-
danee régulatrice dé la' théorie se trouverait entayée. Les facteurs de
cette qualité sont trés' nombreux. Nous nous bernerons ici d en réle-
ver quelques-uns) tels que' I'inflation baneaire, Tinflation’ de 'crédit,
les empruuts ef les 'pIaccmems des ca'pitauf ¢t, en sotirme, lont dutre
" facteur capable d’élever un obstdele & la naissance et an forictichne-

(1) Deugiétd ipirtic,lohopiere.1.
* {2y pris4ters
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meat d’un stimnlant au rééquilibre qui n’est en eflet que la différence
catre revenu et production. Ces facteurs, par leur action égalisat-
rice, parviennent 3 combler la différence existant entre le revenu
dizponible et la production dispooible. Par 13, ils peuvent freiuer, ou
ralentir tout au moins, le mouvement que le stimulant au rééquilibre
de la balance é&tait eapable de faire naitre. S'il s’agit par exemple
d’'une balance déficitaire et dans Ihyputhése d’une inflation baneaire
due & I’émission. excessive de billets destinés a combler une insuffi-
sance budgétaire, l'aceroissemens démesuré des billet en eirculation
qui n’a aucune eontre valeur daas la production, fera monter le reve-
nu disponible au niveau de la valeur des marchandises et produits
dont dispose le pays et pourra méme entrainer un dépassement du
revenu sur la produetion. Ainsi, on veit eomment [Paction de stimu-
lant peut étre neutralisé dés que le revenu aiteint la produetion.

Pour que la théorie du revenu tende i rétablir équilibre de
la balance, il faut que I'hypothése de I"épsrgne soit eomplétement
écartée, ear si ’épargne absorbe le surplus du rcvenu, le pouvoir

d’achat des individus reste tel qu’il était auparavant. 1} n’y aura done
pss d’accroissement de la demande, ni d’achats supplémentaires de
}iroduits étrangers, conditions nécessaires an rééquilibre de la ba-
lgnce. 1l en est de méme pour une économie d’échange non-moné-
tsire, une économie de.troc. Le rétablissement de 1’équilibre deman-
de¢ que toute la production soit offerte aur le marché en é&change

d’autres produits,

La tbéorie du revenu considére enswvite gae lea importations
gont un élément diminuant le revenu. On peut objecter que les im-
portations, en particulier lorsqu’elles sont destinées 4 Ja production,
sont un facteur stimulateur des exportations et dés lers vn Elément
d’augmentation et non de diminution du revenu, Méme #'il  a'agit
d’importations de cotzommation, il arrive que leur importance soit
gt essentielle & la vie de la pation tout entiére qu’clle ne peut s'en
priver facilement. De pareilles importations ne peuveot pas &tre
eonsidérées comme affectant le revenu national puisque leur apport

au payﬁ eet la condition nécessaire 4 la confinugtion de la vie de la
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nation (1).

Anssi longtemps que les importations contribueat dirccte.
ment cu judirectement i I'accreissemeat de la  producticn, elle ne

doivent pas, nous semble-t-il, étre considérées comme facteur d’affaib.
lissement ou de perte de revenu. Elles sont un élément dane leguel
prend partiellement naissance la force productive du pays. On peut
s’apercevoir que la théorie du revenu, en se monirant pen favorable
aux importations et en les eocsidéramt comme élément de diminution
du revenu, se rapproche, lorsquen lni accorde une portée exagérée,
de la pelitiqne commerciale mercantiliste.

En scmme, il faut recenuaitre 1'exactitude de la théorie du
reveou quant d I'importation. Le rétablissement de l'équilibre exige,
entres antres mesures, U'application d'une politique commerciale plug
ou moins rigoureuse et sauple cn méme temps. Les directives d’une
politique semblable parait dominer encore & I'heure actuelle les échan-
ges internationaux de beaucoup de pays. Mais la conditico de réus-
site de cette politique est fonction de la possibilité de distinguer net-
tement le niveau d’importation indispensable an plein fonctionnement
de la produetion nationale, Si la diminution du volume des imperia-
ticns tombe wu dessous de ce nivean, la capacité productive du pays
#’en trouvera affectée ct cela se traduira par une baisse des exporta-
tions. En revanche, ai le volume des achats extérieurs remonte au-
dessus du piveal dooné, la partie superflue de ces achate pourra &tre
considérée comme imporductive et dimiauant le revean national.

Avant de terminer cette section, il convient de préciser que
la thécrie du revenu tient compte également, comme d'ailleurs Yac-
ceptent ees parlisans, de la disparité des prix. Les variations du revenu
se font souvent sentir & travers des variations de prix. Les partisans
de la théorie db revenn, cn admettact ce fait, ajoutent cependant
que lea varlations des prix ne soct pas toujours noe condilion indis-
pensable an foucticnnement de leur théorie comme elles le sent pour
la théorie classique. Sice n’est pas la baisse des prix internes qui aug-

(1) B)'é: Relations économiques internationales, Cours de
doctorat, p, 230,



ténte les eXportations, c’est le fléchissement de la vente sur le mar:
ché iotérieur, di & la diminntion des revenus, qui engendre nne ang-
mentation dca exportations, Les détenteurs de marchandises, de
couragés qu’ils sont par les difficultéa 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
role des prix ne peut étre nullement néghgé dans le fonctionnement
de la théorie du revenu.

V. LA THEQRIE DE I’EQUILIBRE DES ECHANGES
INFTERNATIONAUX PAR LE DEPLACEMENT

DU POUVOIR D’ACHAT

Pounr la théorie du revenn, c’est le factenr erevenur qui doit
assurer le rééquilibre de la  balance. Pour la théorie du pouvoir
d’achat, lc mécanisme du rééquilibre des échanges internationsux se
trouve dans le factenr «Ponvoir d’achat» dont le déplacement, déc-
lenehé & la suite d'un achat supplémentaire de marchandises étran-
géres on d’un empront regu de P'extérieur ou d’'un prét consenti A
Pétranger, est capable d’entrainer entre deux pays wne déniveilation
des prix donnant lien 3 des mouvements de marchandiscs de I'un 2
'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 i la valeur netie de leur production. Supposons,
dit—il, que le pays «A» emprunie au pays <«B»_  Cette opération
d’emprunt avgmentera le pouvoir dachat du pays ¢A» d’un montant
égal & 'emprunt et diminuera d'autant celui du pays «Bs. Le marché
du pays <A» aura dés lors une capacité accrue pour ahsorber les
marchandises de provenance du pays «Bs, alors que la capacité du
-marché interne du pays préteur, c’est-d-dire du pays «B», sera res-
treinte en raison de la diminntion de son pouvoir d'schat. En ce qui

(1) Ohlin: Interregional and international Trade. p, 406 et
snivantes, ' .
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coucerne le transfert monétaire du pouvoir d'achat du pays «Bs vers
le pays «A», il se fail sans aucune difficulté puisque ce dernier pays
pourra automatiquement procéder i I'importation d’une quentité de
marchandises de valeur égale au montant de 'cmpruct dont il est

hénéficiaire.

Afin de fnirc mieux comprendre le mécanisme du transfert
du pouvoir d’achat et son action régulatrice, M. Ohlin choisit 'exemple
suivant

Oun snppose gtie le pavs ¢As emprunic 100.000.000 de del-
lars au pays «Br. De ce montant giokal, il utilise une somme de
30.000.000 de dellars & I'achat supplémentaire de produits d’im-
portation (colos et hlé) et une somme égale 4 I'achat de ses propres
produits d’exportation (machines, textiles). La balance commerciale
du pays «As deviendra débitrice pour un montant de 60.000.000
de dellars et le 6034, du total de Pemprunt sera cousacré an régle-
meut du déficit. Il ne restera qu'nn mentant de 40.000.000 de dol-
lars que le pays emprunteur pourrn affecter & I'achat d'une catégorie
de ses propres produits destinés au marché national et qui ne se
tronvent pas en concurrence avec les produits éirangers (1). Les fae-
teurs productifs du pays en question doivent &tre alors dirigés sur
ce sectenr économigne afin qu'il ¥ sit la possibilité d’augmenter le
volume de ces produits qui ne sauraient étre économiquement trans-
portés dun pays i Uautre. Cela signifie que dans un pays qui pro-
gresse, les ressources preductives, qu’on aurait pu antrement orien-
ter vers les indusiries exportatrices (mmachines et industrie des tex-
tiles), de méme que vers la production de marchandises destinées an
marché national et faisant concurrcnce avec les importationa (blé de
qualité inféricure), se dirigent maintepant vers la production en
grande quantilé des produits consacrés au marché natinnal et qui ne
se trauvent pas en concurrence avec des marchandises étrangéres
(indastrie de brique). De ce fait, la production des deux premidres
catégories dc marchandises subit une diminntion dans le pays em-
prunteur dont les efforts aont cousacrés davantage & la production de

(1) Non Competing home market goods.
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la 1roisi¢me catégorie. La diminution de la productioa des deux pré-
miéres catégories de marchaadises eniraine naturellement upe aug-
meutatiou des imporiatious de ces marchandises et uue diminution
de leurs exportations, d’ot formation d’un.déficit plus acceatué de la
balauee commerciale du pays <Aw. Ce déficit peut s'élever 3
40.000.000 de dollars. Pratiquement, le montant total de I’empruot

sera consacré au surplus dea importations.

‘Un ajustemeut correspondant aura lieu dans le pays «Ba,
c’est-d-dire dsus le ppays préteur, dont le pouveir d'achat a diminué
pour uue somme de }00:000.000 de dollars. Cette perte du pouvoir
d’achat sc traduit par une diminution correspoudante de la demande,
L'ajustement qui se produit dans Je pays «B» est en -effet I'ine
verse de .celuiqui s’est :;produit dans le pays «As.

Le déplacement du pouvoir d’achat est ainsi la condition né-
ceseaire au rétahlissement de I’équilibre en matiére d’échauges in.
téroationaux, Il est, en effet, «causa efficiens» du rééquilibre de la
balance. L’action du déplacement du pouvoir d’achat peut affecter la
position de la balance méme dans le cas ou le niveau des prix ne
subit aucun changemeat grice 3 la grande mobilité et fluidité du
marché. Mais la dénivellation des prix se produit souvent et coutri.
bue i Vaction de l'sjustement entre le volume de la production et
la demande.

Tel est le mécanisme régulateur qui doit tendre, d’aprés la
théorie du déplacement du pouvoir d’achat, i I’équilibre en matiére
d’échanges internationanx. Ou s’apergoit de la grande conformité qui
existe entre la théarie du poavoir d’achat et celle du revenu en ma-
titre d’équilibre des balances des comptes. Pour la premigre ce
sont lea variations du pouvoir d’achat qui sauvegardent ¥'équilibre
des balances, alors que pour la seconde V'agent régnlateur eat le fac-
teur «revenur. Les idées sont les mémes, la différence réside pour
ainsi dire dans deux terminclogies asscz dissemblables.

*
* *



CONCLUSION

On a pu constster au conrs de ce travail que le déséquilibre
de la balance dea comptes est la.régle, et son équilibre n’est qu’un
ftat extrémement improbable. Les différcatea théories classiques de
’équilibre de la halance des comptes, & savoir: la théorie dun troc de
)J.B, Say, la théorie de la tendance & I'équilibre par les mouvements
de P'or, la théorie de la tcndance & Péquilibre par les mouvemeants
de capitaux, la théorie de la tendance & I’¢quilibre par les variations
du teux de Pescompte et la théorie de la tendance 4 Jéquilibre par
ies varigtions du cours du change, prétendsient, svons-nous vu, pon-
voir conduire automatiquement an rééquilibre de ls bslance chaque
foia que se produisait un déséquilibre. Mais 1’examen pratique anquel
chafque théorie a été soumise révéla que les mécanismea régulatanrs
iovoqués par les théorias et les réactions surgies du déséquilibre ne
sont sonvent pas capables de rétablir I'équilibre de la halance.

De Vexamen des différentes théories classiques, nons avons
passé ensunite a Pétude d’autres catégorics de théeries de I’équilibre
de la balance, & savoir: la théorie dv vevenu et la théorie du dépla-
cement du pouveir d’achat. L'action des facteurs «revenus et «pon-
voir d’achats est capable, en effet, de faire naitre, comme on I'a vu,
un cstimulant> su rééquilibre de la balance, sans pouvoir cependant
conduire & des résultats tonjours certaing. Ces agenis régulateurs
n’ont qu'une force restreinte qui peut facilement &tre neutralisée par
de multiples facteurs opérant dans le sens du déséquilibre,

A vrai dire, lee théories générales del’équilibre de la balance
par lesquelles on esssye de montrer les moyens de rétsblir un état
d’équilibre daus les relations économiques internationales se référent
& un état de choses peu semblable & Yétat réel dn systtme économi-
que du monde. L'efficacité des mécanismes régnlatenrs et l'action
des «stimulants», ou de tout antre factenr envisagé i cettc fin, pos-
tulent avant tont Iz libération des échanges internationanx et la sup-
pression, antant que possible, des frontiéres dovanitres entre les dif-
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férents psys duo monde. Aussi longtemps que I'état actuel de morcel.
lement de 'économie mondiale subsistera, aussi longtemps que des

systdmes protectionnistes trop ponssés feront obstacle aux transac-
tions internationales, toute teatative pour le rétablissement de 'équi-

libre internations] semble n'étre vonée qu'a Iéchec.

FIN

|
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