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oI. Avant-propos

L'avenir a toujours intrigué I'humanité et continuera de préoccuper les
savants. Les hommes somt avides de connaitre le futur pour édiapper i leur
destin. En organisant leur vie, ils sont devenus trds ambiticux, et il fauy
admettre qu’ils ont atteint — du moins dans les pays industriels occidentaux
— une prospérité matétielle remarquable.

Bien des personnes croient 4 une prospérité permanente, mais cette
croyance ¢st sujette & caution et peut méme devenir fatale si elle subsiste.

Fait éronnant, les progrés scientifiques et techniques incitent les hommes
4 considérer la sécurité comme un état durable, alots que bien des facteurs
d’incertitude demeurent qui, peut-étre s’avéreront, prépondérants. Si, de nos
jours 'homme domine la matitre en maints domaines laissés auttefois au
hasard ; s'il lui est possible d’en contrdler davantage, nous sommes en fait
encore loin d'avoir mis en valeur, matériellement et moralement, toutes nos
facultés et possibilités.

Les problémes économiques en particulier concernent, plus que jemais,
tout le monde, et le comportement de chaque individu contribue au succés
ou a 'échec du développement de 'ensemble d’une économie nationzle.

Sous cet angle, il est sans doute souhaitable que la discussion sur les
questions économiques d’ordre public et privé ne reste pas confinée aux
cercles des experts seulement mais qu'elle soit présentée an public. Le
citoyen avisé a non seulement le droit mais le devair impérieux de s'occuper
de ces problémes et de se faire une opinion personnelle claire et ferme, basée
sur des notions solides, sans se fier uniquement § des slogans démagogiques
sans valeur.

On constate heoreusement qoe Pintérét du public est soffisamment
éveillé pour comprendre les donndes &conomigues qui dépassent la vie
quotidienne mais qui, indirectement, sont pourtant €troitement lides i celle-ci.
Hélas, les discussions se poursuivent trop souvent sur un ton hostile saas
raison apparente.

Ce n'est pas seulement dans les Etats totalitaires mais anssi dans les pays
démocratiques — ol chacun peut pourtant donner librement son avis —
qu'on mer en doute, patfois la loyauté, la sincérité des adversaires. Clest
inadmissible et pourtanc compréhensible : tant d'idées saugrenues sont
énoncées !

Le seul moyen de ramener les discussions sur un plan réel, c’est dattirer
Pattention du public sur des faits irréfutables de 1*économie et de V'orienter
d'une manidre exacte et objective. Clest d'autanr plus nécessaire que les



citoyens en tant cque contribuables paient, en fin de compte, les erreurs
commises dans ce domaine.

Etant donné que ce sont surtout ces délibérations publiques sur les
passibilités de stabiliser les fluctuations économiques qui sont confuses, nous
nous efforcerons, au cours de cette dtude, de dépager les donndes sires
concernant la conjoncture et de lever ainsi le voile qui semble entourer le
probléme conjonerurel,

Aussi modeste que soit la contribution apportfe par ce travail A la
solntion du probléme, elle sera pent-étre assez importante pourtant pour
sontenir la «dépolitisation» des débats é&conomiques et appuyer ainsi les
hommes de science, de politique et des aflaires qui ont, depuis longtemps
déja, comptis l'essence méme du probleme.

o2 Introduction

La politique conjoncturelle est certainement l'un des devoirs les plus
difficiles de 'Erar. Elle ne s'improvise pas par une simple manipulation duo
mécanisme du circuit économique; elle exige une ferme résolution, une
objectivité claire et une extréme clairvoyance politique pour en assumer la
tache, une grande subtilité doublée d’une fine intuition pour I'accomplir avec
une parfaite impartialité,

Maintes fois on a remarqué que la théorie s’écarte souvent de Ja pratigue,
Catherine 11, impératrice de Russie des années 1762 & 1796, écrivir A
Diderot : «Monsieut Dideror, j’ai entendu avec le plus prand plaisir tout ce
que votte brillant esptit vous a inspiré ; mais avec tous vos grands principes,
que je comprends trés bien, on ferait de beaux livres et de mauvaise besogne.
Vous oubliez dans tous vos plans de réforme la différence de nos deux
positions : vous, vous ne travaillez que sar le papier, qui souffre tout ; il est
uni, souple, et n’oppose d’obstacles ni & votre imagination oi & votre plume ;
tandis que moi, pauvre impératrice, je travaille suc la pean humaine, quj est
bien aurrement irritable et chatouilleuses 1. Cette critique est dirigée contre
les savants de tous les temps. Parce quelle sort en pénéral de la bouche de
hautes personnalités, on est tenté d’y croire, mais ce t'est pas une raison
suffisante pour la justifter: la théorie dans toute Pacception du terme
implique la recherche de la vérité dans Ia réalité. Toute théorie qui ne
répond pas 4 cetie exigence demeure upe fiction plus ou moins attrayaate.
Or, ce sont justement les personnalités chatgées de lourdes respansabilités
pratiques qui devraient faire appel 2 la théorie pour trouver des solutions

1} Mémoites ou souvenirs et anccdotes par M. le Comte de Ségur, so éd.
Paris 1843, vol. II, p. 127, cité par Edhler dans «Miglichkeiten und Grenzen der
Konjunkrurpolittks, p. 30
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valables 3 des téalisations cohérentes. On commet donc une grave érrear
et Pon est inexcusable si 'on continue & séparer de la sorte la théorie et la
pratique, Toutes les personnes qui essayent d'expliquer ainsi un echee — et
cela arrive presque journellement — se trompent. I n'y a pas de dilemme
entre la théorie et la pratigue d’un certain domaine. Le probléme se pose
tout autrement. En effet, la pratique ne touche jamais un seul sujer; elle
en touche toujours plusieurs et c'est précisément zu couts d’une analyse
objective que I'on examinera les diverses questions séparément pour obtenir
ensuite des résultats théoriques. Ceux-ci seront enfin réalisés dans la pratique.
En fait, il s’agit d'un probléme d'opiimisation, et les dilemmes qu'il provoque
ptoviennent d’une théorie érablie dans un demaine gui peut &tre antinomigue
& une théorie développée dans un autre domaine. Mais la théarie, pour sutant
qu’elle soit juste, et la pratigue concernant une seule et méme gquestion sont
nécessaitement toujouts identigues. La science économique serait une science
exacte s'il était possible d’analyser les questions économigues séparément,
de vétifier et de rendre les résultars par 'expérimentation.

C’est pourquoi cec travail se propose de contribuer 3 la recherche des
possibilités réelles d'une politique conjoncturelle active et d'em indiguer les
limites ; dattirer 'attention sur les dangers qui résident dans les interven-
tions, contraires aux théories et aux objectifs des domaines avoisinants.

L'ensemble du phénoméne conjoncturel et ses multiples manifestations
n'ont jamais &€ sérieusement contestés. L'on & bien essayé de les expliquer
sous toutes les formes possibles et imaginables et, bien sir, des solutions trés
diverses ont é1€ données 4 ce probléme. Toutefois, les conceptions modernes
socusent, depuis l'avénemsnt de la théorie du circuit monétaire, un tap-
prochement apparent. C'est probablement en raison de la période de
prospérité continue aprds la deuxiéme guerre mondiale que Piniérét apporté
aux théories conjoncrurelles s'est tourné vers les nouvelles «théories de
développement» soutenues surtout par la littérature d’influence américaine,
Les anciennes comraverses fondamentales ont &té derechef alimentées, bien
que se présentant sous une lumiére sensiblement différente.

Pour une meilleure compréhension des «théories de dévelappement», il
nous semble utile d’en revenit sux problémes conjonctutels qui, malpté une
bibliographie déjd abondante, sont encote loin d’avoir tronvé une solation
satisfaisanre. En Suisse, la politique conjoncturelle a ptis son essor vers la fin
de la guerre mondiale alors quion s'attendait 3 de sérieuses difficultés
d’aptés-guerre. Actuellement, et parce que les difficultés redoutées ne se sont
pas présentées sous la forme d’une crise &onomique, on a l'impression que
les autorités én matidre de comjoncture agissent un peu an hasard. Clest fort
compréhensible :* personne ne pouvait prévoir une prospérité daprds-guerre
d’une telle envergure et I'on sait bien qu'il est en générel plus difficile de
remédier & une inflation plutdt qu'a une crise. De ce fait, il semble d’autant



plus indigué d’attirer l'attention sur les problémes de la politique conjone-
turelle en Suisse. Cependant, il convient d’étre modeste et .de souligner le faiz
qu'il est impossible de doanet une solution simple et définitive, & toutes les
situations pouvant se ptésenter. A ce sujet, il est utile de citer I'opinion de
Bohler2 qui a déclaré : «Wir sind der Meinung, dass alle Mittel zur Stabili-
sierung der Wirtschaft ausgeschdpft werden sollten, die mit einer freien
Gesellschaft veteinbar sind. Die bisherigen Erfahrungen haben jedoch .iiber-
zeogend gezeigt, dass einfache Patentldsungen nur anf Kosten wesentlichet
Menschheitsgiiter moglich sind. Soll dagegen die Beschiftigungspolitik der
Freiheit, Selbstindigkeir, Beweplichkeit und Anpassunpsfihigkeit ebenso
Rechnung tragen wie der Sichetheit, so kann das Ziel nur durch eine fort-
gesetzte Analyse der jeweilipen konkreten Wirtschaftssituation sowie darch
cine Kombination aller verfiigbaren Mittel entsprechend der jeweiligen beson-
deren Konstellation der Verhiltnisse erreicht werden. Wir glauben, dass der
Welt mit optimalen Lisungen bester gedient ist als mit maximalen, an deren
Ende die Enttiuschung und die Diskreditierung stehts.

C’est pourquoi, on ne saurait d’exiger de cette érade I'énumération
compléte et T'analyse de tous les problémes que pose une politique
conjoncturelle, : :

Cette analyse, divisée en chapitre théoriques et cn chapities pratigues,
se bomera donc 1 traiter les points principaux et saillants qui se présentent
en Suisse. En outre, étant donné que la decumentation consultée s’octupe
avant tour des movens de prévenir les crises, ce travail analysera surtout les
possibilités d’éviter un «surchauffement» de la conjonctute, A T'heure actuelle
ce probléme passe sans conteste au ptemier rang des préoccupations économi-
ques. De plus: "ane des causes cssentielles des crises ne réside-t-elle pas
dans l'inflation accélerée ?

Enfin, la disparité apparente et inattendue entre le couts de la conjonemre
aux Etats-Unis et en Eunrope nous pousse également 3 réexaminer les
problémes de l= politique conjoncturelle en Suisse. Comme, dans cette érude,
les faits cités — qui tiennent une place ptimordiale — sont encare A venir,
il est &videmment impossible d'en titer des conclusions réveolutionnaires
maintenant déja. Cest pourquoi nous nous efforcerons de trajter surtout les
faits généranx bien quo'essentiels. Ils n'auront, bien entendn, une valeur
explicative aussi forte que les détails, mais ils s'avéreront vraisemblablement
valables plus longtemps.

2) Bohler: Préface 2 La Roche: Die Smwemensd)e Kon;unkrurpolluk in der
Nachkriegszeit, p. 5.
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- - Bases générales”
10 Phénomine conjoncturel
ro1 Histoire

Les périodes de prospérité ont, depuls toujours, été suivies de périodes
de crise ou de stagnation. Déji la Bible nous parle des sept années grasses
et des sept années maigres. Cependant, on ne peut guére patler de cycles
conjoncturels, cat les conditions économiques de jadis ne ressemblent guére
i celles de notre époque. Autrefois, les périodes de prospérité et de
dépression Eraient plus longues. Souvent, elles avaient pour cause des
évépements bien déterminds ; lactivité spéculative de John Lows en France
en 1715 ; les fondations spécularives aux fles pacifiques par les Anglais, par
exemple. Ou plus simplement : -de mauvaises récoltes 5.

Les économistes sont unanimes 4 déclarer que c’est seulement 3 partir
du XIXe siecle que se produisent des fluciuarions conjoncrurelles. L’érude
de ce phénomene économique, rartaché aux économies industrialisées s, ne
commence gu'au XXe¢ sidcle d’une-maniére approfondie.

L'événement le plus marquant de cetre époque est la grave crise mondiale
des années trente dont le souvenir est encore trés net pour la génération qui
I'a connue, '

Aux Etats-Unis, 'année 1929 fut marquée par un nivezu de vie wujours
croissant et, fait étonnant, par des prix légérement fléchissants. Devant ces
perspectives bonnes, en apparence seulement, un optimisme exagéré provoqua
une gctivité de spéeulation inédite aux bourses américaines. De nombreux
auteurs tentdérent de prouver que les crises éconcmiques appartiennent au
passé et qu'elles ont été supprimées par la science et par une organisation
moderae et rationelle de 1’économie industrialisée ; celle<i, par une inten-
sification et une meilleure division du travail, permertrait, selon eux,
d’atteindre n'importe quel degré de bien-étre.

La certitude d'un avenir prospére et dursble ne connut pas de limites et
fut telle qu'en septembre 1929 encore, le président de la boutse de New York
déclarait que le cours cyclique de I"économie, tel qu'on 'evait connu jusqu’a
ce jour, était définitivement surmonté & En octobre déji ces paroles devaient
s'avércr erronées : la panique éclata avec une puissance inonie et s"étendit si
rapidement que Wall Streer ne pur P'arrérer malgré les nombreuses mesures
prises pour soutenir Je marché. La chute des cours et des prix fut inévitable.

3) Spiethoff: Krisen, dans Handworterbuch, p. 8.

4) Kraus: Kenjunkmr und Beschaftigung, p. 1.

5) Haberler: Prospérité ct dépression, p. 5.

6) Churchill, Winston, Spencer: Der zweita Weltktieg, Betn 1948, Vel. 1, p. 52.
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Le chfmage atteignit des chiffras indgalés jusqu's nos jouts. On peut se faire
une idéc de ce marasme économique en consultant certains-chiffres: en
Allemagne, par exemple, en 1932, on tecensa 5.576.000 de chbmeuts, soit
19,0 % des personnes aptes A travailler; en Angleterre, le dhiffre des
chbmenes atteignit un maximum de 2,8 millions (11,5 %) ; aux Etats-Unis on
en comptait 12,8 millions (25,0 %), tandis qu'en Suisse, en 1936, il ¥ en avait
93.000 (4,6 %) 7. -

Aujourd’hui, bien que les conditions économiques soient nettement
différentes de celles qui existaient & la veille de ce grand écroulement, on
s'apergoit que Partitude psychologique des entrepreneurs et des consemmateurs
est patfois trés semblable & l'optimisme illimité qui régpait 4 Ja fin des
années vingt. Bien des gens croient 2 une prospétité durable, mais, comme
nous 'avons déji relevé, cette croysnce est sujette A caution et poutrait
devenir, unc fois encore, fatale.

D'une rérrospective de 'histoite des flucruations économiques on peut
déduite qu’elles sont appatamment rattachées aux systdmes éconamiques dans
lesquels la division du travail est trés poussée et dans lesquels I'industriali-
sation a atteint un niveau trés €levé.

Quant 4 la théorie conjoncturelle, il s’agit tout d’abord de se faire une
tmage empirique des fluctuations économiques afin d'en déduire les traits
COMMUNS.

102 Mouvement conjoncturel -
102.0 Définition

En étudiant les nombreox cycles du passé on est étonné d'une part de [a
régularité des traits généraux qui les marquent ; on est stupéfait d’autre part
par les innombrables ireégularitds qui les distinguent nzttement les unes des
autres : par exemple par la durde onw par Yenvergure des différents
mouvements canjoncturels. Lorsqu'on essaye de chercher une définition 3 la
fois simple, claive et jusre, on est frappé par la complexité du probleme.

Bien que les économistes soient unanimes 3 dire que les phases conjone-
rurelles doivent étre prises dans leur ensemble, il nous paratt impossible d'en
donner une définition sans aucun Equivoque. On ne saurait définic le
phénomene conjoncturel auirement que par des teemes généraux. Haberler 8
a cxpliqué ainsi ce phénoméne : «Le cycle économique est un mouvement

7} Joht/Kneschautek: Warum ist die schweiz.Volkswirtschaft so leistungsfihig?,
dans Schweiz. Zeitschrift fiir Volkswirtschaft und Statistik, 950 année, no. 4,
décembre 1959, p. 411, -

8) Haberler: Prospérité et Dépression, p. 291.



ondulatoite qui intdresse I'ensemble de la vie économiques. En considérant
que le développement séculaire d’une économie nationale soit nécessairement
croissant, on ponrrait préciser que les mouvements oscillent non pas autour
d'une axe horizontale mais antour d’une axe 1éperement ascendante.

Johr %, dans son cuvrage «Koujunktutschwankungens, a renoncé i donner
une défnition, probablement pat prudence scientifique. En effet, il a été
jusqu’d ignoter des expressions telles gue «Pendelschlag der Konjunkturs,
«Schwinpunpen», «Oszillationens, «Wellen», «Periodizitit», «Pulsschlags,
etc. et il a déclaré que le terme «Konjunktutschwankungens éait le senl
acceptable du peint de vue théorique 1.

102.1 Traits principaux des fluctuations économiques

Plusienrs auteurs oni essayé de btosser un tableau empirique des cycles
cenjonctutels en relevant guatre A six phases marquantes, Johr 2 s’est occupé,
enite autres, de’ celni de Spiethoff, du Harvard University Committee on
Economic Research, et de celui de Haberler. Puis il a démoneeé que les
Buctuations économiques observées jusqu’i maintenant sont tellement
irtégulitres qu'il est impaossible de discerner plosieures phases ayant une valeur
générale et théorique . En principe, il y a seulement deux phases communes
i toutes les fluctuations économiques: l'expansion et la contraction. A ce
sujet Johr+ a écrit: «Mit dieser Beschrinkang auf zwei Phasen, weldhe
patiitlich implizite auch die Existenz eines obeten und unteren Wendepunktes
anerkennt, wurde der Taisadhe Redhnung geiragen, dass nicht jede Kontrgk-
tion durch eine Krise im Sinne eines panikartigen Zusammenbruchs einge-
leitet und nidht jede Expansion durch cine Hodhkonjunktur mit Vollbeschafei-
gung abgeschlossen witds.

Comme les phénomenes d'un mouvement conjonciurel ne peuvent 8tre
identifi€s avec exactitude, nous nous contenterons de définir les deux phases
opposées en des thermes trés générau.

102.11 Expansion

L’expansion se manifeste invariablement par une augmentation de Pactivité
économique. Les symprdmes qui peuvent mais ne doivent pas nécessairement
en découlet pout le cireuit économique sont nombrewr. Nous n'en citerons

¢) Jéht: Die Konjunkturschwankungen, Zirich 1952.
1) Jabr: op. cit., p. 77.
2) Johr: op. cit., p. 18ss.
3) J6hr: op. cit, p. 59.
4) Johr: ap. cit., p. 78.



que quelques-uns, 4 saveir 'angmentation des investissements, 'augmentation
de la demande, Paccroissement des prix et la diminution du chémage.

102.12 Contraction

Par contre, la contraction se manifeste par une diminution de V'activité
économique. Les symptdmes en sont par exemple: une diminution des
investissements, une diminution de la demande, un fliéchissement des prix et
un accroissement du nombre des chbmeuars. Dans les discussions politiques,
c’est surtout l'extension du chdmage dans une ou plusieures branches de
’économie nationale qui fait Pobjet de vives controverses.

102.13 Traits communs

Il convient de citer ici brévement les traits et les critdres communs aux
fluctuations conjoncturelles, en résumant Porientation exposée par Johr S,

102.131 Répétition de deax phases apposées

En mentionnant Pexpansion et la contraction pour décrire le phénoméne
du mouvement conjoncturel, nous venons d’énoncer le premier des traits
communs aux fluctuations économiques. Les deux phases, opposées par lear
ditection de développement, se distinguent non seulement d'une manitre
graduelle mais surtout essentielle . Pour les phases conjoncturelles, les traits
cotnmuns s'€puisent dans 'alternance des périodes en hausse avec les périodes
en baisse.

Pour définir ces mouvements contraires, la terminoclogie &conomique
emploie toute une gamme d’expressions diverses, telles que «prospériné
dépressionn, «expansion-contraction», «essor-abaissements, «hausse-baisses
etc, alors que les expressions telles que «crise», «marasme», «recession»,
arecoverys {ces deux derniéres expressions sont empruntées 3 la terminologie
américaine), «assainissement», «rétablissement» etc. s'emploient pour marquer
les points tournants?.

Vu que les deux phases énoncées sont opposées par leur direction, il est
fort compréhensible quen ait comparé le mouvement des fluctuations
économiques avec celui des vagues.

5} Jéhr: op. cir, p. o ss.
6) Johe: ap. cit, p. Goss.
7} Jéhr: op. cit, p. 62.



102,132 Durée des cycles

Un des principaux critéres est certainement la durée des cycles. A
Pexception de quelgques petites vagues, la durde des cycles se situe en
général entre 7 et 11 ans.

Cependant, il existe d'sutres mouvements cycliques parfiels, qui ne
suivent pas cette régle. Notamment, le cycle du textile, Ie cycle des porcs et
le cycle du batiment 3, Ce dernier est sans doute un des plus importants dans
son genre mais, tout d'abord, nous nous occuperons du mouvement
d’ensemble d’une éeonomie nationale.

Il est certain que les cycles conjoncturels durent plus qu'une année. En
effet un tel mouvement nécessite une période d'une cectaine longueur pout
pouvoir donnier I'empreinte i 'ensemble d'une économie 2.

D¥autre part il est plus prudent de ne pas limiter la durée des cycles 2
un nombre d'années déterminé. J6hr Y se prononce ainsi : «Die Prozesse sind
mebridhbrig, aber micht vieljzhrigs. Considérant que la prospérivé d’aprés-
guerre dure — abstraction faite des «recessions» ou des xaplatissementss —
depuis plus de 14 ans déj3, la limitation de la durée des cycles par le terme
«nicht vieljshtige parait refutée. On pourrait eventuellement prétendre gue
c'est I'essor séculaire qui s'est superposé au cours «normale de la conjoncture.
Quoi qu'il en soit, nous sommes en tout cas amenés 2 constater combien il est
difficile de délimiter la durée des cycles méme avec les termes les plus
généraux,

Cependant, un autre aspect du probléme nous paralt plus intéressant :
celui de la comparaison de la durée des deux phases opposées. En étudiant
les Auctuations historiques nous supposons, naturellement sans pouvoir le
prouver, que les phases expansives sont vraisemblablement plus longues et
plus fortes que les phases contractives. Cette hypothése paraft irréfutable
surtout en considérant Jes développements économiques récents, bien que
nous n'ayons pas encore pris assez de recul pour les apprécier définitivement.

102.133 Amplitude des oscillations

L’amplitude des fluctuations observées jusqu’da maintenant n'a jamais
dépassé certaines limites.

Le nombre des chimeurs par exemple n'a jamais et dans aucun pays
dépassé le 10 % environ de la population totale d'une pation 2,

8) Hansen: Fiscal Policy and Business Cycles, p. 16 .
¢) Yohr: op. cit, p. 63,
1) Johr: op. dit., p. 63.
2) Johr: op. cit, p. 64.



D'surre part, il convient de remarquer que l'apogée d'une conjoncture
n'engendre pas nécessairement le plein empioi & 100 %. Pour les Etats-Unis,
le taux minimom dn non-emploi fut estimé de 4 4 5% de la population
active ¥,

De plus nul n'ignore que le platond imposé par le niveau du plein emploi
peut &re haussé par exemple lorsque les entrepreneurs scceprent des
commandes qu'ils exécuteront plus tard que d'habitude . Clest ce qu'on
appelle le «sur-emploi».

Bien que le degré d’emploi soit le critére fe plus Iréquemment consulté
pour déterminer les limites de Famplitude des fluctuations il est loin d'érre
l= seul indice existant. Le volume réel de la demande ou des investissements
en serait un exemple. Cela nous améne 4 examiner les €léments fuctuent an
couts du dérouiement de la conjoncture.

102.134 Eléments fluctuwants

Pour pouvoir comprendre 1'entité des muitiples phénoménes économigues,
on 5-adopté le modéle du circuit économique qui est maintenant accepré
d’une maniére générale. Or, ce modele se compose d’éléments qui représentent
les grandeurs globales d'une économie nationale, telles que les revenus, la
consommation, 1'épargne, les impts, la production, les investissements, les
dépenses publiques er les échanges extérieurs. Deés que ces dates économiques
eutent artiré l'artention des économistes ils commencirent & établir des
statistigues. Pour certaines dates ce recensement réussit mieux que pour
d’antres. -

Or, cn réwospective, le cours de la conjoncture est marqué par la
variation des divers indices statistiques. En parlant du degré d'emploi, nous
venons d’en citer un. Le revenn national, le nivean du crofit de vie, le volume
de lz monnaic en circulation, les prix, les salaires, le tanx de l'intérét etc.
en sont d'aurres,

L'avantage recherché dans ces critéres réside dans la possibilité de les
mesurer quantitativement. Mais il convient d'ajonter qu'il ne faunt pas trop
se fier & la statistigue, car son interprétation co cst assez souvent sujette i
canrion, surtout lorsqu’il s'agit d’en vérifier les résultats en wvue d'un
diagnostic de la conjonctnre. Il fant faire monirer de plus de sceprisisme
encore larsqu'on veut des mettre au fotur pour pouvoir érablir une prévision
du cours probabie de la conjoncture.

1) Hansen: Ecanomic Policy and Full Employment; p. go.
4) Jahr: op. cit, p. 64.
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102.135 Aspecis psychologiques

Non moins importants sont les facteurs psychologiques qui peemettent de
reconnajire le cours de la conjoncture, Ainsi, Vattitude des entrepreneurs gui
est résolument optimiste pendant la phase d'expansion, se change et devient
pessimiste pendant la phase de contraction. Cependant, il faur reconnaftre
que la majorité des entrepreneurs fait toujours preuve d'un optimisme
salutaire — méme lors d'une baisse trés grave et malgré leurs plaintes, leurs
déclarations qui laisseraient supposer le contraire —, car au fond Poptimisme
est un facteur important de toute activité écenomique. Clest pourquoi il nous
semble utile d'arienter ces aspects psychologiques sur 'examen de l'inclination
des entreprenents i faire des investissements. Celd nous parait d'ailleurs plus
facile d'spprécier que de vouloir juger Vatritude psychologique des sujets
&onomiques. Les mémes considérations sont indiquées 4 I'égard des cousom-
mateuts, ¢'est-drdite 3 I'égard de leur inclination a dépenser et d’épargner,

D point de vue psychologique, il est également intéressant de noter le
fait que pendant une période de prospérité, la collectivité se trouve dans une
sorte de desintégration : les individus abandonnent de plus en plus leur sens
de solidarité 5. Des groupes de plus en plus petits voient augmenter leur
pouvoir sur le marché, ce qui leur permet par la suite de réaliser de mieux en
mieux leurs ambitions personnelles. L’intérét commun et les considérations a
longue échéance cédent le terrain aux inéréis personnels au jour le jour, De
plus, vne période de prospérité prolongée renforce I'idée que les perturbations
économiques sont définitivement surmontdes 6. ' '

L'accroissement constant de la population, le développement de la
technique, la politique de plein emploi que la plupart des pays adoptent fon
supposet que toute crise sera désormais exclue. Et pourtant l'on sait que le
développement technique par exemple s'effectue par bonds et nest pas
linéaire et harmanique. Or, cette attitude irrationnelle mebilise précisément
les forces qui ont depuis toujours causé Veffandrement d'une époque prospére.

Baéhler ? critique surtout la spéeulation et les parasites qui provequent une
hausse artificielle des prix, des papiers valeur, des biens-fonds ete. Toutefois
nous pensons qu'il ne faudrait pas introduire la spéculanon dans la discussion.
A travers I'histoire éconamique, cetie notion 2 souvent &té attaguée avec
beaucoup d’agressivité. Ce terme a pris, par conséquent, un sens péjoratif
qui peut induire en erreur. La spéculation est un élément indispensable
au bon fonctionnement d'une économie libre. De plus, il refléte un trait
humain tellemcnt répandu gu’on nf.- sautait le condammner. Bohler?, Iui
aussi, précise que la spéculation esr prathuée dans ane mesute plus ou ‘moins

5) Bohler: Moglichkeiten der Stabilisictung, p. 16.
6) Bohler: op. cit, p. 16.
7) Bihler: loe. «it.
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grande pat tout le monde et qu'elle représente une anticipation tonjours plus
longue des événements économiques.

En conclusion, nous dirons que les principaux traits psychologiques qui
marquent les deux phases de la comjoncture sont communs 3 tons les
mouvements conjoncrurels observéds 3 ce jour. A iravers toute I'histoire
économique, ces phénoménes n'ont gutre changé.

102.136 Résumé des traits principaux des finciuations

Les divers traits qui marquent un mouvement conjonciurel sont beaucoup
trop nombreux pour pouvoir en donmer une énumération compléte. Johr @
a Etabli un résumé de ces &éments principaux qui varient au cours du
déroulement de la conjoncture. Etant donné que ce résumé contient des
points qui reviennent dans les discussions conjoncturelles tout comme le
refrain dans les chansons, il est bon de le reproduire ici.

Ces éléments varigbles sont :

1. L'évaluation des perspectives de vente par les entreprenenrs
2. Le revenu national nominal

3. Le produir social réel

4 Les indices des prix

5. Le niveau des salaires

6. Le degré d'exploitation des moyens de production

Nous sjouterons :

7. Le degré de Yemploi

8. Les stocks

g. Le valume des investissements
10. Le volume de la consommation
11. Le volume du commerce extéricur

D'ores et déj nous tenons A soulignet qu’il s’agit, dans cette énumération,
de grandeurs globales qui n'ont aucun sens lorsqu’elles sont prises séparément.

11 Explication de la conjoncture
110 Développement de la théorie conjoncturelle

Il est tout naturel que les économistes se soient tournés trés tdt vers Je
phénoméne des cycles conjoncturels qui excitait leur curiosité, Tout d’abord,
ils ¥ virent une sorte de Joi de la nature et en tirdrent des conclusions qui
ressemblent beaucoup 4 la physique.

8) Johr: op. d, p. 73.
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Nous renongons & relever iti les nombreuses théories qui ont été établics
a ce sujet et qui ont fait 1’objet des monographies de Haberler ¢ et de Johr 1.

Le développement de la théorie conjoncturelle se distingue par quatre
phases principales.

1. Tout d'abord il y eut les nombrensss théories exogines essayani
d’attribuer les fluctuations éoonomigues’ & wne seule cause en dehors de
I'économie. Parmi cellesci, il convient de mentionner les théories cosmiques,
les théories de population, les théories rechnologiques et les théories moné
taires 2,

2. Plus 1ard, les auteurs commencérent & prendre en considération les
résultats statistiques? et 3 se méfier des rthéories monocausales*. Quelques.
uns basérent leurs théoties sur des impulsions accidentelles, qu'ils baptisérent
qrandom shocks» ou «erratic shocks» 3.

1. Un autre groupe d'auteurs construisirent des modéles, dans lesquels
ils produisitent des fluctuations semblables i celles de la conjoncture. Plus
tard ['ccconométrie, une nouvelle branche de 1a science économique, a
combiné les divers modéles avec les résultats de la staristique en introduisanr
des formules mathématiques. Les aspects sociologiques et psychologiques ont
€€ finalement ajoutés 6,

4. La dernidre phase a amené les conceptions modernes de la théorie
conjoncturelle. Parmi celles-ci 'ouvrage déjid mentionné par Johr est sans
doute 'un des plus complets qui existent dans ce domaine. Pour expliquer
le mouvement conjoncturel Jéht7 a d’abord dressé le «modtle de la con-
currence absolug», pour l'adapter ensuite & la réalité en introduvisant suc-
cessivernent les €éments qui sy rapportent, a savoir «le bescin de temps
pour P'adaprarion, conditions manopolistiques, particularités psychologiques,
modifications induires dans le circuit monétaire et le processus de noyauns.

Bien que la théorie de J6hr soit la plus exacte que nous connaissions, elle
fur avssi contestée par plusieurs &conomistes soit en entier, soit en détail.
Biichi # a déclaréd: «Es gibt noch keine einheitliche Kanjunkturtheatie vnd
wird sie wohl kaum je geben. Aber viele Einzelfragen einer wissenschaftlich
theotetischen Erklirnng des Phinomens der Konjunkturschwankungen haben

9} Heberler: Prospérité et Dépression,

1) Johr: Dic Xonjunkrurschwankungen,

z) Johr: op. cit,, p. 152—165.

3) Kraus: Kenjunktur und Beschiiftigung, p. 10.

4) Hsbetler: op. cit., p. 6.

5) Johr: op. cit, p. 166 5.

6) Rudolf: Die Schweizer Banken, p. 5

7} Johr: op. cit, p. 251617,

8) Biichi: Moghd-lkclrcn und Grenzen einer kon;unkturpnhusd'len Gesamt-
konzeption, p. 1.
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sich in den letzten 20 Jahten soweit gekliirt, dass sich daraus praktisch-
politisch verwertbare Erkenntnisse gewinnen liessen.»

Du moins la notion qui voulait que les fluctuations économiques soicnt
un phénoméne inévitable semble maintenant surmontée par les connaissances
théoriques sfites que novs possédons. Pat contre, il serait trap audacieux de
croite qu'une stabilisation absolue soit réalisable. 11 s'agit davantage, comme
nous verrons plus tatd, de minimiser les fuctuations et d'éviter les marasmes
les plus grands, que de les supprimer complétement. La question téside avant
tout, nous semble-t-il, dans le probléme de faciliter Vadaptation dune
économie qui fait face aux maltiples éléments dynamiques et de ménager
les individus dans la mesure du possible pour leur éviter les coups les plus
durs,

111 Causes des fluctuations

Johr? distingue trois groupes de facteurs qui influencent les flucruations
écanomiques : les impulsions, les facteurs structutaux et le processus de
noyau,

a} Impulsions

Les impulsions exercent une influence par leur seule modification et non
par leur simple présence. Dans 'ordre de leur importance Johr! a cité les
causes suivantes ;

Impulsions avec peu d'influence

1. Irrégularité de l'accroissement de lo population

2. Fluctuation de récoltes

3. Changement d'intention des olipopolistes

4. Surcapacité pardelle en tant quiimpulsion pour les investissements
5. Fluctuation de la viealité des entrepreneurs

Impulsions impottantes -

&, Nombre des inventions nouvelles dans la technigue
7. Découvertes de nouveaux gisements d’or
8. Colonisation de nouveaux tetritoires

Impulsions de grande signification :

9. Révolutions sociales ou simplement menace de tels changements fonda-
mentaux

10. Conflits de travsil

11. Politique syndicale offensive

o) Joht: op. cit.,, p. 621 —625.
1) J8hr: op. dt., p. 6225
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Impulsions extraordinaires :

12. Guerre ot menace de guerre
13, Inflations provogquées par les déficits des pouvoirs publics,

Avec cette gammc de causes principales, Johr a refuté toures les théories
exogénes monocausales, '

by Facteurs structuraux

Les facteurs structuraux que Johr Z a mentionné sont :

1. Prédisposition d’une économie pour le processus de poyau
2. Pacteurs amplifiant ou freinant

3. Facteurs qui changent la direction du mouvement

4. Facteurs qui favorisent ou défavorisent le mouvement.

Ces facteurs structuranx ggissent seulement lorsqn’un mouvement con-
joncturel est déjd amorcé ; ils n'en sont pas la cause directe.
Parmi les facteuts structuraux Johr 3 distingue cing proupes, & savoir ceux

qui sont actifs.

1 au sens cumulatif

10 pendanr les deux phases de la canjoncrure
(principe d'accélérarion, loi de Iz séquence périodicque des revenus, cffets
des frais fixes, «lage des salaires, manque de transparence,. incertitude des
anticipations, humeur, anticipation, calculs et amortissement 4 base des
prix de revienr, les phénoménes de l'induction de la thésaurisation et de
la déthésaurisation, les phénomines de I'induction de 1'épargne, les phé-
nomenes de l'induction de la création et de l'anéantissement de 'argent)

11 pendant la contraction
{adaptation inverse de le production agraire, effets des entrelacements de
crédit, vente & vil prix par les oligopelistes, fausse appréciation des pertes
sut le eapiral immabile)

12 pendant l'expansion
(spirale des prix et des salaires pmvoquée par les syndicats)

2 an sens restrictif :

20 pendant les deux phases de Ia conjoncture ,
(rigidité des prix monopolistiques, caleul & base des frais généraux de la
période antérieure)

21 pendant Pexpansion
{négligence des profits sur le capital immobile)

3 au sens d'un revitement de la conjoncrute

{principe d'accélérarion, lot de la séquence périodique des revenus, adapration

exagérée en raison de la transparence restreinte)

2} Johr: op. cit, p. 622
3) Johr: op. cit, p. 623,
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4 au sens d'un favoritisme
41 de l'expansion
{sous-emploi frictionnel des factears de production, exploitation d'une
surcapacité partielle par une extension des autres équipements de pro-
duction, sous-emploi de facteurs de production en raison de nouveaux
monopoles, négligence du profit des entrepreneurs et de lintérét sur le
capital propre en calculant les bénéfices)
42 de la contraction
(sur-emplai frictionnel des [ecteurs de production, caleul 4 base de taux
d’amortissement surélevés)
5 an sens d'un délavoritisme
51 de l'expansion
(chémage frictionnel qui freine une inflation provoquée par les syndicats,
calcul 4 base de taux d'amortissement surélevés)
52 de la contraction
{projets d'investissements 4 long terme par les entreprises et associations
monopolistiques, néglipence du ptofit des entrepreneurs et de l'inérét sur
le capital propee en calculant les bénéfices)

¢) Le processus de noyau

Le processus de noyau est le facteur avec lequel Joht 4 explique l'otigine
directe d’'un mouvement cyclique. Une cause petite, quelque insignifiante
qu’elle soit, peut donner lieu 4 une réaction en chzine comme on le sait de la
physique nuclésire et provoguer ainst un changement fondamental de la
conjoncture. Le processus de noyau exerce donc eo ipso un effet cumulatif.
A ce sujet Joht 3 a &erit 1 «Zu seinem Wesen gehdrt es, dass er aus sich selbsr
hetaus zu entstehen vermag. Zwar bedatf es natiirlich auch hier eines ge-
wissen Anlasses, um ihn zum Anlaufen zu bringen; aber dieser Anlass kann
sehr unbedeutend sein: ein schlechter Traum, eine im Familienkreis entstan-
dene Verstimmung, eine durch Krankheit bedingte Ermattung kinnen einen
Unternehmer daza veranlassen, eine geplante und auch von dritten erwartete
Investition nicht vorzunehmen, wodurch sich andere zu einer analogen Reak-
tion bestimmen lassen . . . Damit soll aber nicht ansgeschlossen werden, dass
der Kernpeozess auch durch eigentliche konjunkturelle Impulse in Bewegung
versetzt werden kann; ja, man konnte das sogar als den empirisch hiufigeren
Fall betrachien» Johr se sert donc principalement de la peychologie pour
expliquer la naissance des fluctuations économiques. Il peut expliquer en
méme temps les nombreuses incertitudes et irrégularités que provoque chaque
essai d’anticiper le cours des futurs mouvements conjoncturels.

Ce schéma des causes conjoncturelies que Johr a établi nous montre
clairement que les flucruatons économiques ne s'expliquent pas par un
modile mécanique ou par une image empirique représentant un cours moyen

4) Joéhr: op. cit., p. 625 ss.
%) Jéhr: op. cit., p. 613.
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de la conjoncture, La recherche de la science éconamigue doit se contenrer de

recenser pour chaque situation économique concrite les causes qui sont

significatives et d'en apprécier les interdépendences importantes. Johrs -
ajoute : «Dass man aber auch hierbei die Kausalbezichangen nicht in jeder

Hinsicht blosszulegen vermag, wird ohne weiteres klar, sabald man sich ver-

gegenwirtigt, dass Tausende von einflussreichen Unternehmern und Millionen

von Konsumenten in dem kausalen Getriebe, das die konjunkrurellen Schwan-

kungen erzengt, unabhingig voneinander schalten und waltens.

En conclusion, nous constatons :

1. Les causes des fluctuations économiques sont certainement nombreuses et
peuvent se manifester dans les vatiarions et dans les combinaisons les plus
diverses.

2. La signification des eauses particulitres peut varier sensiblemenr dans un
sens graduel et essenriel.

3, En considérant les fluctuations qu'on a pu observer 3 ¢e jout e1 qui se res-
semblent surtout par la répéition des dewr phases opposées, on peut en
déduire qu'une cause patticulitre agit toujours de Ja méme manidre, si les
conditions environmantes sont plus ou moins identigues,

4. Du moment qu'une cause particulitre peut favoriser ou endiguer une autre,
le cours définitif de la conjoncture est le résultat de toutes les causes qui
sont ¢n jeu. Par analogie & la mécanique, la conjoncture est lz résultante de
ces vecteurs, voire ces multiples causes.

5. Vu les innombrables facteurs structuraux, chaque mouvement conjoncturel

qui s'est praduit dans le passé demeure unigue et irréproduisible,

Une fois en marche, le mouvement conjoncturel ¢st up processus autornatique

et cumulatif. A condition gu’il n'y ait pas d'obstacles exogines qui l'en-

usvent & un certain moment, il W'a pas besoin d'une ade cxtérieurs pout
progresser,

6

12 Susceptibilité conjoncturelle d’une économie

En copsidérant les causes possibles qui déclenchent un mouvement con-
joncrurel, on découvte des économies conjoncturellement plus fragiles que
d’autres. .

Nous nous contentetons ici de résumer bridvement les facteurs qui
favorisent la naissance d'un mouvement conjoncturel er qui entravent
l'aatonomie d'un pays en matiére de politique conjoncturelle,

Tous d’abord, il est clair gu'une petite économie esi moins stable qu'une
grande. Ensuite, on sait qu'un pays dépendant pour une large part de son
commeree extétieur ne pourra pudre échapper aux *eépercussions des
fluctuations économiques provenant de ses partenaires de commerce.

&) Jshr: op. dt., p. 634.
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Mais ce sont également Ia forte industrialisation, la spécialisation poussée,
la concentration industrielle et le manque de capitanx gqui accentuent la
sensibilité conjoncturelle d'une économie.

Du point de vue psychalogique, il est permis de dire qu’une sociéeé de
masse, spirituellement dépaysée, est plus sensible apx fuctuations éonomi-
ques qu’une sociéeé traditionnelle o la detnidre cellule, la famille, a’pardé
sa signification décisive. Si, au lieu d’examiner chaque situation économique
d’une manitre raisonnable et rationnelle, les entreprencurs et les consom.
mateurs voulaient tenir compte des tendances affectives et irrationnelles qui
influencent la collectivité, il est évident que cette attitude aupmenterait la
«prédiposition an processus de noyaus.

13 Politique conjonctarelle

130 Considérations généralcs

Avant d’aborder e probléme proposé i ce travail, il convient de le situer
dans ses prandes lignes pour &viter d'emblée des malentendus.

Les hommes du XXe sidcle ont plus de peine que leurs ancétres &
s'orienter en face de 1a troublante multitnde des problémes qui ne cessent
d'exiger d’eux des décisions rapides, C'est probablement en raison de cetee
urgence que les sclutions peu réfléchies sont aussi nombrenses. Et combien de
conceptions sont dénuées de leur sens 4 la suite’ d'un abus trop fréquent.

Llexistence cst marquée d’éléments opposés. La vie humaine oscille entre
des péles, allant d’un extréme & l'autre.

Si nous énongons ces vérités anciennes, c’est poor dire que dans tous les
domaines la vraie politique peut se résumer ainsi: réunir les éléments
opposés en une synthése vivante. Or, ce n'est pas moins vrai pour la politigue
conjoncturelle. Bien qu'il ne scit pas possible de relever ici toutes les bases
déterminantes d'ordre spiritucl, moral, calturel et social, nous soulignerons
que les mesures qui s'imposent A 1'échelon éeconomique exigent des mesures
correspondantes et coordonnées dans tous les autres domaines ; si ce n'est pas
fe cas, les solutions techerchées seront d’emblée voudes 4 un échec.

131 Rapports entre les systémes de PEtat et de I'économie

La logique nous le dit et Ihistoire nous le prouve : il est impossible d’allier
un quelconque systéme de I'Etat avec un quelconque sysiéme économique, car
une société est un ensemble d’éléments politiques, éconemiques et culturels
qui dépendent les uns des autres”. Du point -de vee de la liberté les deux
principes opposés dans Porganisation d'un Etat sont la démocratie et le
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totalitarisme. Les éléments opposés dans Porganisation d’une économie sant
[e planisme et le alaissez-faires. C'est Ropke qui 2 su prouver que le planisme,
défendu jadis avec rant de ferveui par les socialistes, éiair incompatible avec
I'économie libre d’une démocratie,

On s'est également demandé si les mouvements conjoncturels pouvaient
g’effectenr dans une économie centralisée, Tandis que Ripke 3 Paffirme, Johr
le nie, car, dans ce cas et selon sz théorie, «le processus de noyau» serait
imposstble : le volume de a production et des investissements ne se baserait
pas sur les décisions des entrepreneurs et des consommateurs, mais serait
fixé par une autorité centrale. Toutefois Johr ? admet que de graves frictions
peuvent surgir dans une économie centralisée. Clest dire qu'il n'y a pas de
systéme économique dans lequel il n'y ait pas de désagréments sérieux.

D'autre part, Phistoire a demontré que la politique du «laissez-faire» peut
engendrer I'anarchie, Par conséquent, chaque Etat devrait adopter et pour-
suivre une politique économique qui corresponde aux principes qui marquent
son organisation politique. Ot, on sait que déji sur le plan politique, il est
difficile de former une volonté€ commnne et valable, D'aillenrs, n'oublions pas
que 1a formation de la volonté politique n’est pas un acte unique tranchant
la guestion une fois pour toutes. Non, les questions fondamentales se posent
contituellement sous un autre angle, Aux observateurs avisés de les recon-
naitre ! La lotte ponr 1a liberté par exemple, ne satréte pas une fois gu'elle
est acquise. Pour la saavegarder, il faut constamment la défendre.

En effet, les éléments d'instabilité qui menacent un systéme politique sont
nombreux et il n’y a pas lieu de s’étonner qu'i I'échelon économique il soit
st difficile d’obtenir la stabilité.

En Suisse, comme dans bien d’autres pays, il serait salutaire de dégager les
grandes lignes d'une politique économique en les comparant aux décisions
relles gu'elles s'imposent selon les décisions prises a4 ['échelon politique. De
cette manidre, de nombreuses résolutions se révélersient fausses et
s'avéreraient non-conformes & la volonté initiale de la société. Mainte
discussion peu féconde, voire démagogique serait éliminde de cette manidre.

132 Développement historique des conceptions
de la politique conjoncturelle

Les conceptions de la politique conjoncturelle ont subi des revirements
£onnants. Avent la premi?re guerre mondiale la majoritd des économistes
déclarait que les fluctuations €conomiques sont incurables et Leroy ! décréta :

7) Ropke: Die Gesellschafiskrisis der Gegenwart, p. 143.
8) Répke: Civitas Humans, p. 340 ss.
9) Johr: op. cit, p. 648 5.
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«Les chomages sont des faits de la naturer, [Yautre part, on se souvient des
paroles optimistes du président de la bourse de New York, prononcées un
meis avant I'ouverture de la prande ctise mondiale. De nos jouts, le méme
optimisme fait loi et les économistes sont unanimes i dite que les gouverne-
ments doivent poursuivre une active politique conjoncturelle. Hahn? écrit :
«Heute fndet in USA wie in Euvropa kaum cine These so sehr allgemeine
Anecrkennung wie die, dass der Staat die Aufgabe habe, die Konjunkturent-
wicklung mit dem Ziele der Vermeidung starker Riickschidge zu beeinflussen.»

Cependant, bien que les recherches économiques aient accompli des
progrés remarquables, on peut se demander si un tel optimisme est vraiment
justifié,

En principe, les nombreuses conceptions de la politique conjoncrurells se
situent entte deux extrémes. D’une part, les nihilistes refusent catégorique-
ment toute mesurc conjoncturelle ; d’autre part, les optimistes s'en promettent
des possibilités illimitées. Laquelle de ces deux conceptions fondamentalement
opposées faut-il adopter? Tout d'abord il conviemt de remarquer que si le
scoepticisme est justifié, il est certainement aussi valable pout 'opinion des
nihilistes qui le pratiquent, car rien ne prouve qu’ils soient les seuls 4 avoir
raison 3. D'silleurs I’bumanité gardera toujours son optimisme et ses
espérances malgré une rhéorie qui démontrerait inutilité des remédes, Dans

_le domaine de J’économie comme dans celui de Ja médecine, les malades
guérissent souvent par une volonté et par une fol inébranlables qui, parfois,
soulévent des montagnes. Cependant Ihomme de science ne doit pas crotre
aux mitacles,

Rudolf* pense que le développement des conceptions de la po]jtique
conjenctucelle s'est effectné en quatre phases successives.

1. Dans une premidre période on se proposait de parer aux fluctuations par
des changements structuraux de l'économie, Les socialistes par contre se
promettaient de bons tésultats en changeant le systtme Sconomique, cn
préconisant méme al’érarismion» des moyens de production. D'autres, tel
que les adeptes de la théorie «Freigelds voyalenr la meilleure solution dans
un changement du systéme monétaire,

2. Une seconde étape est margquée par unc politique resttictive. Par des restric-
tions apportées au budget d’Etar, aux prix et aux szlaires, on espére arreindre
utt nouvel équilibre &conomigque, sur un niveau plus bas.

3. A une troisidme é&poque, notamment aprds la crise mondiale, on reconnail
que les restrictions nc sont pas efficaces et qu'il faudeait plurdt essayer

1) Lcroy-Beauheu cité par Bohler, dans Moglichkeiten und Grenzen der Kon—
junkturpolitik, p

2} Hahn: Staa[lu:hc Konjunkturbeeinflussung, p. s.

3) Bohler: Mdglichkeiten und Grenzen der Konjunkrurpolitik, p. 29.

4} Rudolf: Die Schweizer Banken im Dienst der staatlichen Konjunkturpohuk
p- 16s.
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d’activer une &conomic par des mesures expansives. Les cherchant & créer des
occasions de travail autorités. Mais on préconise avssi de facilizer les crédits
par des mesures monétaires, de manipuler les 1aux d'échange et le commerce
extérieur.

4. La quetritme phase du développement comporte |z conception moderne de
la politigue conjoncturelle 4 laquelle nous reviendrons plus particulitrement.

La grande diversité de ces conceptions s’explique d'une part par les
théories conjoncturelles opposées sur lesquelles elles sont basées; dautre
part par l'antinomic des buts économiques, quclles poursuivent. Ensuite,
étant donné qu'elles sont basées sur une expérience insuffisante, elles ont un
caractére fort spéeulatif, qui empédhe toute vérification ou falsification 3,

133  Conception moderne de la politique conjoncturelle

La conception modemne de la politique coujoncturelle peut éire considérée
comme optimiste: elle se base sur de nombreux points théoriques qui
semblent maintenant vérifiés par 'expérience.

Les économistes sont unanimes & déclarer qu'il est possible d’exercer une
influence positive sur le déroulement de la conjoncture et affirmenr Ia
nécessité d'intervenir. Les différends qui subsistent porient surtour sur les
objeciifs et sur les méthodes préconisées.

La définition de Bohler® présente la politique conjoncturelle comme
faisant partie intéprante de Iensemble de la politique économique’: «Unter
Kenjunkturpolitik sind die Massnahumen des Staates und der Wirtschafe zu
verstehen, die eine Milderung der zyklischen Schwankungen der Wirtschaft
— Produktion, Beschiftigung und Einkommen — und eine Linderung der
Folgen von Krisen- und Depressionszustinden bezwecken».

Selon cetie définition, la politigue conjoncturelle vise vn but bien déeer-
miné, A savoir la stabilisation de I’économic avec des movens er sur des
champs d'opération trés nombrzeux. En principe, la politique conjoncturelle
déployera donc son activité en n'importe quel point du systéme économique
si elle peut en espérer un résultat favorable. Du peint de vue méthodique,
Bohler préconise une politique préventive aussi bien qu'une politique curative
pour le cas oll la premitre ne réussirait pas 3 maitriser le mouvement
conjoncturel. En tant que promoteur d'une politique conjoncturelle, il
envisage I'Etat et 1'écomomie en général, sans préeiser cependant ce gu'il
entend dans ce cas sous le terme de «'économies. Il veut probablement faire
allusion 2 Pinterdépendance causale des phénoménes économiques 3 laquelle
la- majorité des économistes attribuent une signification primordiale. A ce

5) Bohler; op. cit., p. 18
6) Bohler: Konjunkrur- und Krisenpolitik, p. 32.
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sujet Biichi 7 écrit : «Konjunktur ist nicht ein isolierbarer Ausschnitt aus der
Gesamtwirtschafs, sondern das Zusammenspiel vieler wirtschaftlicher Vor
ginge, das Ergebnis einer Vielzahl von Entschliissen, Dispositionen und Hand-
lungen wirtschaftlicher Subjekte. Solche Entschliisse und Handlunpen
vollzichen sich auf einer Reihe von Mirkten, auf dem Geld- and Kapital
markt, enf den Mirkten der Preduktionsmittel und der Produkre, auf dem
Arbeitsmarkt usw., so dass sich die Konjunktor als ein Resultat allet Matkt-
beziehungen ergibt und dic Konjunkturlage — gure oder schlechie Konjunk-
tur, Prosperitiit und Hochkonjunktur oder Niedergang und Depression —
den tkenomischen Gesundheitszustand eimer Volkswirtschafi angibts. Sous
ces rapports il est évident que toures les interventions économigques sont
érroiternent liées les unes aux aotres. Biichi? poursuit: «Es gibr keine auto-
nomen, nur in sich ond auf sich selber wirkenden Scktoren der Wirtschafts-
politik. Wahrung-, Geld- und Kreditpolitik, Finanz- ond Steucrpolitik, Han-
dels- und Beschiftigungspolitik, und was solcher Bereiche der Wirtschafts-
pelitk noch mehr sind, cinschliesslich der Sozialpolitik, bilden ein System
untereinander kommunizicrender Rohrens.

La notion de linterdépendance causale a donné licu au postulat d'une
«conception d'ensemble de la politique conjoncturelle®. Cependant, en
parlant d'interdépendance, il faut se démander si le probleme de la stabili-
sation n'est pas mal posé, car en admettant que le cours de la conjoncture soit
le baromdtre de 1"état économique, il serait alors du domaine de la politique
économique en général de prendre lcs mesures nécessaires aux fins d'une
stabilisation. Done, il s’agirait plutbt d'exiger une «conception d’ensembler
de la pelitique économique plutét que d'élever la pelitique conjencturelle
au-dessus de son domaine.

Bien que Bichi? est tenté de chercher la solution dans une conception
générale de la politique conjoncturelle, il n’hésite pas & déclarer : «Daraus
(du fair de P'interdépendance) ist der Schluss zu ziehen, dass das Kernsriick
einer komjunkturpolitischen Gesamtkonzeption im Grundsaiz der inngren
Einheit und der Widerspruchlosigkeit der Wirtschafespolitik bestehts 1,

En effet, il parait méme inatile d'établir une conception conjoncturelle si
celle de la politique économique laisse 4 désirer. Mais ceci est un phénoméne
assez courant : les questions fondamentales qui ne se laissent pas trancher 3
Péchelon de la palitique économique générale sont refoulées sur un plan

7) Bilchi: Mbglichkeiten nnd Grenzen einer konjunkturpolitischen Gesamt-
konzeption, p. 75. )

8) Biichi: Moglichkeilen und Grenzen einer konjunkturpolitischen Gesamt-
konzeption.

¢) Biichi: op. dt., p. 11.

1) Biichi: op. cit.,, p. 14
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secondaite ot elles sont apparemment séparées des éléments génants. On espére
alors pouvoir les résoudre plus facilervent. Si cette fagon de procéder était
vraiment efficace, il n'y aurait rien 3 confester. L'absetvateur avisé pourtant
sait fort bien que les questions primaires négligées de la sorte resurgiront
inévitablement t8t ou tard.

Clest pourquoi la conception conjoncturelle qui se vante d’embrasser
I'ensemble du probléme attire les critiques.

En stipulant, par exemple, que les crises économiques sont indésirables,
certains jugements de valeur seront approuvés par une grande mejorité, On
n'est guére autorisé néanmoins a leur attribuer une valeur générale et A en
déduire une orientation conjoncturelle. Ceite méme majorité, en effet,
n'hésitera pas i refuser les conséquences qui en découlent, 3 savoir dans le
cas cité, «la sécurité absolue sans libert€ personnelles.

Nous ferons done bien des réserves au sujet des conceptions qui se disent
générales alors qu'elles sont basées sur un niveau secondaire ot elles ne
peuvent embrasser 'ensemble du probléme. Cela revient 3 dire qu'une
conception d'ensemble de Ja politique conjoncturelle sera nécessaitement
identique avec la politique économique.

En conclusion, nous pnvons affirmer que la conception moderne de la
politique conjoncturelle cansidére le fatalisme de jadis comme surmonté et
estime qu'il est, en principe, possible de poursuivre une politique con-
joncturctle i la fois curative et préventive. « Wir wissen», écrit Baade 2, «dass
man auch in der freien Verkehrswirtscheft Krisen verhindern und, soweit
sie aus itgendwelchen Griinden ausgebrochen sind, mir sraatlichen Mirteln
heilen kann, Mit der Zerstdrung des alten Aberglaubens von der Unentrinn-
barkeit des Konjunkturzyklus ist buchstiblich der Grundstein zur aktiven
Konjunkturpalitik gelegt worden, die heute zum unentbehrlichen Bestandteil
. der praktischen Wirtschaftspolitik jeden modernen Staates gehirts,

Cependant il convienr de préciser que cela est vrai seulement pour autant
qu'il s'agit dn point de vue de la science éonomique. Nous n'irons pas
aussi loin que Biichi * qui écrit que In thise de 'impossibilité d'une politique
conjoncturelle active a été surmontée une fois pour toutes du point de vue
scientifigue aussi bien que du point de vue paolitique. Cela nous paraitrait
d’'un optimisme que rien ne justifie et qui pourrait nous réserver bien des
déceptions inattendues.

2} Basde F.: Die wissenschaftliche Fundierung der Konjunkturpolitik, dans
Gewerkschaftliche Monatshefte, Kiln-Deutz 956, Nr. 9, p. 518 s5., <ité par Biichi,
loc. cit, p. Is

3) Biichi: op. cir., p. 5.
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134 Définition de la politique conjoncturelle

Ayanbt esquissé le concept moderne d'une politique conjoncturelle nous lui
donoons la définition suivante : La politique conjoncturelle comparte toutes
les mesures prises dens l'intention d'éliminer les coups excessifs des
fluctuations économiques pour assurer aux individus one sécurité économique
minimale. '

Loin de nous I'idée d'angimenter le nombre des définitions déj existantes.
Il nous semble toutefois indiqué de concevair la politique conjoncturelle dans
un sens plus vaste que Bohler?! ne l'a fait, Cela s'impose également par
rappott & nos considérarions ultéticures.

13§ Politique économique et politique conjoncturelle

Une politique éconmomique cohérente est certainement une base
indispensable pour la stabilisation des fluctuations conjoncturelles. L'assainis-
sement de la société en masse, la décentralisation de lindustrie et le
rétablissement d’un noyau de paysannat sain comme RidpkeS l'a préconisé,
sont les metlleurs garants pour assouplir une économie et pour augmenter la
sécunité économique des individus. ’

Holzer® définit la politique économique en disant: «Zur Wirtschafts-
palitik gehdren die Massnahmen des Staates zur Becinflussung der Wirtschaft,
deren Ziel die Erhaltung und Mehrung des Volkswohlstandes und eine ge-
rechte Verteilung des Sozialproduktes ist», Il est clair que le probléme de
«l'équitable distribution du praduit social» devra d'abord étre résolu &
Véchelon politique afin que I'Etat punisse orienter ses mesures économigques
d’aprés une base commune.

Parmi les buts de la politique économique, c’est-d-dire parmni les valeurs
que UEtet et les individus s'efforcent d'atteindre dans un systéme économique,
Johr 7 distingue les objectifs quantitatifs des objectifs qualitatifs.

En ce gqui concerne la quandté des biens, Johr cite 'élévation du miveau
de vie, la conservation de Pexistence de I'individa, de la famille et de la
commune, une équirable distriburion du produit social et Passurance de
Iindividu et de la famille devant les écueils de la vie.

Le deuxitme groupe concerne les buts qualitatifs : la liberté, le plein
emploi, la stabilité du domicile économique ainsi que la conservation d’un
paysannat sain et d’'une bouargeoisie indépendante.

4) Bohler: op. cit., p. 7.

5) Ripke: Gesellschafvskrisis der Gegenwart, p. 293 ss,

6) Holzer: Wirtschaftspolitik-Organe, dans Handbuch der schweizerischen
Volkswirtschafr, p. 589.

7} Johr: Das Problem der Wirtschafrsordnung, p. 233—236.
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Or, 1l st évident que les conséquences des graves fluctuations économi-
ques tels gne le chémage massif en temps de baisse et 'inéquitable disrribution
des revenus en temps de hausse sont incompatibles avec les buts de Ia
politique économique.

Johr ® décrit aussi la détresse provoquée par les fluctnations économiques :
«Die kenjunkturelle Bewegung ist ein Geschehen, das tief in das Leben an-
zihliger Menschen eingreift, sic zu Millionen arbeitslos werden lisst, viele
Bauern von Haus und Hof verrreibe, zahlreiche Geschifisleute dem Bankrorr
ausliefert und mit gesellschaftlicher Achtung bedroht, ja sogar nicht wenige
zum Selbstmord veranlasst». Il est donc tout naturel at compréhensible que
Pindivida et I'Etar essayent de parer aux inconvénients provogués par une
expansion ou une contraction trop forte et trop brusque de Péconomie. En
d'aatres termes, une politique conjoncturelle est on impératif pour I'Etat
et pour l'individe dans la mesure ol celui-ci peut y contribuer. En effet de
nos jours 'Etar n'a plas le choix de poorsuivre une politigue conjoncturelle
active ou &’y renoncer. 1! doit I'adopter qa’il le veuille o non® La politique
conjoncturelle est donc devenue une partie intégrante de la politique
économique dans roas les pays.

11 importe de soulever ici un aspect da probléme qui est souvent négligé.
La ccnjoncture refléte dans une mesure trés large — plus large en tous cas
que l'on se plait A P'admettre — la gqualité de la politique économique
poutsuivie par rapport au sysiéme économiqoe existant. Clest probablement
Ia raison pout laquelle on 2 cra bon d'exiger une conception d'ensemble de
la politique conjonctacelle {voir p. 22). Bohler ! dit: «Vielmehr ist die Ge-
samtkonjunktur das Resultac einer seindig wechselnden Kombination von
Faktoren, die verschiedenen Geserzmissigkeiten gehorchens. Or, si la con-
joncture n'est pas satisfaisante, c’est souvent um indice pronvanr gue la
politique économique laisse & désiter. Aa lien de se mettre 3 la recherche du
défaut pour remédier aux abus, les autoriiés préférent en général prendre
des contre-mesures qui ne sont en fait qu’un palliatif, de sorte que le mal
n'est pas attaqué A la racine et que la maladie subsiste. De telles mesures
ne font que fausser le barométte conjoncturel en créanr un équilibre irréel,

Drantre part, il faut relever qu'll est, en principe, possible d’atteindre
r’importe quel degré de stabilité économique pour aotant que l'on sacrifie
la liberté personnelle, toat pragrés technique, I'échange avec I'étranger, etc. 2,
Il convient d’sjouter gu'un tel sacrifice ne sera jamais unilatéral. Malgré ce
fait irréfutable, les ouvriers sont toujours enclins A croire que I’Etat pourrait

&) Johr: Die Konjunkrurschwankungen, p. 152,

¢) Bohler: Miglichkeiten und Grenzen der Konjunkturpolitik, p. 32.

1) Bohler: Die Problematik der Konjonkturprognose, dens Industrielle Orga-
nisation, 1959, Heft g, p. 2.

2) Béhler: Moglichkeiten und Grenzen der Konjunkturpolitik, p. 26.

23



forcer la main aux entrepreneurs sans que la classe ouvriére perde sa liberté,
Drauire part, les enireprepenrs qui souhaitent le libéralisme avec tamt de
fervear ocublient combien ils doivent déji aux mesures de protection et de
sécurité de I'Etar auguel ils ont fait appel et auquel ils sont redcvables®.
Il est incontestable que la réglementation sctuelle de la conjoncture par les
pouvairs publics restreint la libre activité des individus. On ne saurair
négliger '2tgumemi qui préconise que l2 séeurité qu’elle restirue compense
bien gu-deld la perte immédiate de la liberté. L'alternative — liberté ou
sécurité — est done constamment présente ¢t sc pose i chaque instant. Dans
une démacratie directe c'est aux individus de savoir sils veulent sacrifier
leur liberté pour gbtenir une plus grande sécurité.

L'antinomic entre la liberté et la sécurité est irréfutable. Du moment
qu'an dherche & sauvegarder la liberté, la politique canjoncturclle doit parter
un préjudice minime & Pactivité économique libre. Il incombe alors 4 I'Etat
ct 4 sa politique €conomique de tirer les limites et d'établir une synthése
vivante avec la politigue conjoncrurelle.

En d'aatres termes, la politigne conjoncturelle est inutile ou méme
trompeuse si ses relations svec la politique économique en général ne sont
pas adégnates. ; - .

Souvent, on distingue la politique conjoncturelle 4 longue édchéance de
celle 4 courte échéance. Or, une politigue A court terme ne saurait avoir un
sens si elle ne s'oriente pas d'aprés les aspects 4 long terme, qui émanent
d'une palitique économique bien déterminée er équilibrée.  Puisque
l'expéience a démontté gu'il esr difficile, sinon impossible d'é&ablir une
politique économique & long terme, il semble utopique de concevoir une
politique conjancturclle 4 longue é&héance. Nous pensons donc, que la
politique conjoncturelle portera toujours plutdt des traits curatifs que
préventifs.

Cette hypothése est affirmée par un antre aspect encore. Les ouvrlers,
habitués & un nivcan de vie €levé et fermement organisés dans leurs syndicats,
ne s'inclinent plus devant une modification de la structure éconumique ou
devant un abaissement de Ja conjoncture. Ils n’acceptent aucun changement
dans leurs occupations, leurs places de travail, leurs domiciles er'ne sauraient
se contenter d'un revenu inférieur. Au contraire, avec des maniéres plus ou
moins habiles ils exigent le confort, le luxe et la sécurité. Les hommes sont
devenus plus exigeants er d'un sens plus critigque, mais ils sont en méme
temps devenus plus passifs et plus maladroits vis--vis des difficultés de la vie,

Dans ces circonstances, une politique eonjoncrurelle curative devient
inévitable. 11 est presque certain qu'elle ne tiendra guére compte des aspects
i long terme, car on exige anjourd’hui des resultats immédiats, nonobstant

3) Bohler: Moglichkeiten und Grenzen der Konjunkturpolitik, p. 26,
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qu'ils solent palliatifs et pas conformes au systéme économigue. Par la suite,
des mesures raujours plus rigoursuses s'imposeront 3 une cadence toujours
plus rapide. Inutile de dire qu'une telle palitique comporte des traits
fartement dirigistes et aboutit A I’étatisation et 3 la socialisation *.

Cette réflexion souligne Pargence d’une analyse objective de chaque
situation économique et signale les risques que les mesures conjoncturelles
comportenr.

En conclusion, nous constatons que la politique conjoncrurelie doit étre
considérée comme partie intégrante de la politique économigue & laquelle
efle est subordonnée. Par conségquent, au lieu d’exiger une conception d’en-
semble de la politique eonjoncturelle, il est nécessaire d'exiger une concep-
tion générale de Ja palitique économique, car c'est de celled ‘que découlent
les objectifs fondamentaux. La politique conjoncturelle, elle, n'est qu'un
moyen parmi plusieurs pour contribuer 4 la réalisation des buts généraux. La
politique conjoncturelle doit dégager les possibilités d’une stabilisation écono-
migue et examiner les conséquences des interventions envisagées, alors qu'il
incombe & la politique économigue d’en faire un choix arbitraire en consi-
dérant également les points de vue qui nc sont pas du domaine conjoncturel.

Clest parce que ces limites ne sont pas nettes, qu'il est si difficile
d’évaluer d'une manitre sage et juste les postulats de la palitique conjane.

turelle.

136 . Objectifs de la politique conjoncturelle

La politique conjoncrurelle devani étre considérée comme pattie inté-
grante de la politique éconamique, il s’ensuit claitement qu'elle doit étre
asservic & cette derniére. .

D’autre part, si la politique économique est en principe libérale, il existe
une certaine antinomie: la palitique conjoncturelle, qui se propase comme
but général la stabilisation de I’économie, est en sai anti-libérale, Par cansé-
guent la politique eonjoncturelle est eoncevable seulement dans la mesure
ol la politique économique sbandonne une part de ses principes libéraux.
Or, il est incontestable que, dans la pluparr des pays considérés comme
libres, la politique économique est devenue de moins en moins libérale ;
Que les inrervenrions dépassent largement le cadre des régles simples stipulées
par I'Etat pour assurer [e fonctionnement «convenable» de Féconomie. En
effer, Dactivité économique des Individus est déjd sujette & de trds ‘nom-
breuses restrictions. . .

Dans ces conditions, il faut se demander & quoi une politique conjonc-
turelle peut étre utile pour réaliser les postulats dressés par la politique

4) Bohler: op. cir., p. 28.
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économique. Or, suivant la conception de la politique économique et suivant
la théorie conjoncturelle que les divers suteurs ont adoptée, les buts qui sont
proposés en matidre de politique conjoncrurelle vonr des plus modestes aux
plus ambitieux.

En principe, il v 2 deux conceptions fondamentales entre lesquelles se
situent les nombreuses théories. D'une part, on considere la conjoncture
comme une simple suite historique d'événements naturels soumis # aucunc
loi ; d'autre part les adeptes d’une conception «mécaniquer pensenr pouvoir
dériver des regles conjonctntelles exactes, selon lesquelles la stabilisation du
marché doit se réablir antomatiquement. Les partisans d'une économie libre
refusent tout dirigisme. Selon leur théorie d’harmonie, il suffir que 1ous les
éléments d'une éonomie puissent réagit librement pout assurer un optimum
de la production et de la distribution. La réalité doit probablement é&tre
recherchée 4 équidistance de ces deux conceptions opposées®. En tous cas
Johr ¢ a démontré claitement que 1'économie de marché libre est capable de
provoquer les fluctuations économiques et qu'il o’y a pas de «mécanismes»
pouvant rétablir I'éguilibre d'une manidre auromarique. Sa théorie affirme
que la politique éonomigue exerce une certaine influence sur le mouvement
conjoncturel et qulil est poss1blc dintervenir avec des mesures conjonc-
turclles. -

Le jugement des possibilités d’une active politique conjoncrurelle varie
aussi selon I'importince qu'on attribue aux différentes causes de la conjone-
ture. Est-ce la somme de tous les facteurs particuliers qui forment la struc-
ture et le développement d’une économie, ou estce plutbr la strucrure qui
influence les marchés particuliets 77 I[ s’agit done de [a manidre d’apprécier
les interdépendances dans une économie nationale. Or, c'est justement la
question cruciale qui est encore loin d’&tre résolue par la recherche scienti-
fique, malgré les efforts de 1'ceconométrie et de la recherche opérationnelle.

Parmi la grande diversité des conceptions, Staubli ¢ disringue trois grou-
pes de buts qui sont ptoposés par les différents auteurs.

a) Un premier groupe d'auteurs préconisent la réduction de la durée de
la phase de contraction par la mise en macrche de la phase d'expansion. ls
ajoutent qu'il faudrait sussi essayer de réprimer les excés inflarionnistes.
Clest dire que leur politique conjoncturelle dénote un caractdre curatif. On
constate que les adeptes de ces buts partent de I'idée que les fluctuations
économiques sont un phénoméne inévitable et que par conséquent il faut se
résigner & les atténuer.

5} Bihler: op. cit., p. 195.

6) Johr: Die Konjunkturschwankungen.

7) Bohler: op. cit, p. 20.

8) Staubli: Les posslbl]ltcs d'une autouomie nationale dans la puhuque cot-
joncrurale, p. $9.
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b) Un sccond groupe d’autears proposent d'atteindre un niveau d’emploi”
«supportable». Cest donc une politique curative un peu plus poussée. Les
partisans de ce but, probablement la majorité des économistes, considérent
la politique compensatoire {«deficit spending») comme le point essentiel de
Jeur pelitique conjoncturelle.

¢) Enfin un troisidme groupe d’auteurs exigent le maintien du plein
emploi. 1l s’agirsit donc d’une stabilisation abselue de l'économic an mivean
d'une haute canjoncture. A ce sujet la Roche % a déclaré : «Man ist heute sehr
empfindlich gegen Beschiftigungsschwankungen geworden und sieht im Stand
der Arbeitslosigkeit nicht bloss eioe der verschiedenen Kennziffern der Wirg-
schaftstitighkeit, sondern einen Gradmesser des Erfolges det Wittschaftspalitik.
Mit andern Worten, man ibethinder den zustindigen dffentlichen Behorden
die letzte. Verantwortung fiir eine mdglichst hohe und gleichmissige Beschif-
tigung uod ein moglichst hohes reales Volkseinkommen, sofern die Privar-
wirtschaft nich: imstande ist, dizses Ziel von sich aus zu erreichen, und die
Behdrden sind sowohl bei uns als such im Ausland bereit, diese Veranrwort-
lichkeit im Rahmen des Moglichen zu isbernehmen.»

11 est évident que ceux qui favorisent ce but ne rcculent pas devant les
plus rigoureuses intetventions de I'Etat. Le rapport de ['ONU sar «National
and International Measures for full Employment» de l'année 1949 qui vise
le maintien d'une demande puissante en variant les recettes et les dépenses
de I’Etar sitét que 2 4 4 % de la force ouvridre chéme, est typique pour
cette attitude ). Cette conception part de l'idée qu'une demande puissante
suffit pour cotriger les perturbations structurales dans le systéme de loffre
et de la demande, voire des prix, bien qu'elle admette que les éléments de
production et les relations des prix aient une certaine influence sur le mouve-
ment de la conjoncture. Or, une telle politique conjoncturelle est réduite a
un simple mécanisme du circuit écoromique qui ne correspond plus & la
téalité. Toutefois, I'exemple récear des Etars-Unis, ofi, au début 1961, 5 %
de la population active éait en chémage, a montré que les gouvernements
ne sont pas enclins 3 accepler méme un chémage fractionnel. En tous cas
tout de suite aprés I'inanguration du nouveau régime, le président Kennedy
dut prendre des mesures rapides pour assurer la rehausse de I'économie
américaine.

d) Nous sjouterons ici l'opinion d’un quarridme groupe d'auteurs qui
recommandent la stabilisation de la valeur monétaire. Cet objecrif a été
avancé lorsqu'on a reconnu qu’sn préconisant wniguement le plein emploi,
les effets inflationnistes dérangeaient la juste distribution du produit social 2

9} La Rode: Die Schweizerische Konjunkturpolitik in der Nachkriegszeit, p. 9s.
1) Bohler: op. cit, p. 21.
2) Hahn: Staatliche Konjunkturbeeinflussung, p. 8.-
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et Jes relations dans le commerce extérienr. Bien que le maintien d’une
mennaje stable excliit le postulat du plein emploi, res deux buts de la poli:
tique cenjoncturelle sont souvent confondus ou mentionnés simultanément.

De l'étude des multiples publications, il ressort dene que I'objectif de la
politique conjoncturelle est congu ou dans un sens vaste ou dans un sens
restrictif et qu'il varie graduellement selon le degré de stabilisation exigé. Du
point de vue méthodique, on peut distinguer les buts curatifs des buts pré-
ventifs. ’

Etant donné que la politique conjoncturelle est tellement étroitement
liée & la politique &conomique, il nous parait prudent de concevoir I'objectif
conjoncturel dans un sens vaste, car en postulant Ucbjeetif dans un sens
restrictif, on porterait préjudice aux intentions d'ordre politique économique.
Pour la méme taison, il nous semble utile de reooncer A une stabilisation
absclue et de se contenter d'un contrdle des Auctuzions économiques en dega
de certaines limites.

Du point du vue méthedique, il n'y a pas de doute: il faut donner In
préférence aux buts préventifs, bien que ceux<i se réalisent plus difficile-
ment, Dans la mesure ol les intentions préventives font faillite, il est clair
qu'on devra se concentrer par la suite sur les méthodes curatives qui auront
alors plus de chance de réussir. En effet, les entraves d'ordre politique seront
trés vraisemblablernent moins fortes lorsqu'il s'agira de temédier 4 unpe
situation précaire déjd apparente 3 rout le monde. Du point de vue polirique,
il est incontestable que la politique eonjoncturelle recoive les plus fortes
impulsions du postulat qui exige le plein emploi. Nous y reviendrons aprds
Pérade de Vinflation. En conclusion, il est permis de dire que la politique
conjoncturelle devea lutter contre les excds et de l'expansion et de la con-
teaction de la conjoncture.

137 ‘ ~ TInflation

Depuis 1939, sauf quelques bréves et légtres interruptions, le monde
entier est saisi dans un toutbillon économique sans précédent. L'inflation a
envehi toutes les nations ; dans les unes elle sévit plus que dans les autres,
mais nulle n'est épargnée. Partout la valeur de la monnaie va en diminuant.
Mémes les monnaies dites adures», ielles que le dollar et le franc suisse
n’&happent pas & la régle.

Ridpke ? voit Lorigine de cette maladie, deveoue chronique, dans les idéo-
logies douteuses des démocraties modernes des masses, qui ont faverisé le
planisme, Ia politique de I'arpent bon marché er la trompeuse politique du

3) Ripke: Jenseits von Angebot und Nachfrage, p. 236.
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plein emploi, sur laquelle nous reviendrons encore. Petit & petit, on com-
mence 3 dévoiler les faiblesses des idées qui ont servi de base au développe-
ment inflationniste, appelé la agrande inflation» 4. La théotie de Keynes * qui
a tant d'erreuss, refléte en eflet une crainte des crises qui a pu se maintenir
jusqu'd nos jours. Vers la fin de la deuxiéme guerre mondiale, poussés par
la méme crainte, les gouvernements prirent toutes sortes de précantions pour
prévenir une crise d’aprés-guerre. Aprés 'armistice, lorsque 1'économie mon-
diale, contraire & toutes les prévisions, prit un essor considérable, les hommes
d’Erat ne montrérent ancune hite & reviser leur pugement. La crainte d'une
crise demeurs, malgré une conjoncture déji trds élevée. Ainsi, 'expansion
clandestine de I'inflation put évoluer sans rencontrer d’obstacles sérieux.”
Actuellement, la politique conjoncturelle de la plupart des gouvernements
consiste A lutter contre les dangers de plus en plus grands de I'inflation. 11
importe de s'en occuper d'autant plus activement que les perturbations in-
flarionnistes sont beaucoup plus fréquentes que celles de la déflation.
L'inflation engendre une maladie de la monnaie. L'inflatton, c’est 1'érat
euphorique d’une économie qui essaie de faire sauter le plafond de 'expan-
sion bien que toutes ses forces productives soient déji épuisées ; le résultar
le plus apparent en est une diminution du pouvoir dachat de I'unité moné-
raire. En somme, P'inflation est un état économique ol le volume total de
la demande excdde le volume total de l'offire. Exprimé en d’autres rermes
encore, l'inflation matque une disparit€ entre le volume de I'épargne et le
volume des investissements. Il y a donc déji quatre éléments qui sont im-
portants lorsqu’il s'agir d’examiner les possibilités d’une politique conjonc-
turelle, 2 savoir la monnaie, la consemmation, Y'épargne et les investissements.
Dans une conférence Lutz® a déclaré: «Eine allgemeine Preissreigerung,
d.h. die Erhdhung des durchschnittlichen Preisniveaus eines Landes, ist
-immer das Resultat einer gegeniiber dem Angehot schneller wachsenden effek-
tiven Nachfrage nach Giitern; das Volumen der effektiven Nadhfrage ist eine
Funktion sowohl der zirkulierenden Geldmenge im weitesten Sinne, d. h. mit
Einschluss des Giralgeldes, als auch der Umlaufspeschwindigkeit der aktiven
Geldmenge.» Du moment que la vitesse de circulation de Ja monnaie peut
étre considérée comme fixe 7, du moins pour une période relarivement courte,
U'expansion du volume monéiaire est avant tout provoquée par une expah-

4) Brown: The Great Infladon 1939—1951, London 1uss, cité par Ropke,
op. cit.,, p. 300,

5) Keynes: The General Theory of Employment, Interest and Maney, London
1936,

&) Lutz: Konjunkiurpalitik und Inflationsgefahr, NZZ, Nt. zo0, 23. 1. 1957.

7) Kneschourek a caleulé que le coéfficient de la vitesse de Ia circulation
monétaire a augmenté de 1,8¢ en 1947 2 1,96 en ro55. Kneschaurek: Die nationale
Buchhaltung, St. Gallen 1958, p. 178.
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sion des crédits actroyés par las banques, car Jas nouveaux dépdts bancaires
créés en supplément s'ajoutent au volume actif de I'argent. D'autre part, on
sait que la monnaie frappée et la monnaie fiduciaire en circulation est en
rapport plus ou moins fixe avec le volume des dépdts bancaires. Or, il est
évident qu'une augmentation du volume de la monnsie émise par la banque
centrale en résultera, si la banque d’émission tient a faciliter les opérations
de paiement. En conséquence Luz® poursuit: «Inflationdre Tendenzen tre-
ten nut dann auf, wenn die Krediterweiterung so srark ist, dass die Aus-
dehnung der Geldmenge diejenige des Giitcrangebotes itbertrifft.» En d’au-
tres termes, l'inflation provoque ses effets nuisibles uniquement lorsque les
ressoutces productives d’une économie sont épuisées, c’est-A-dire lorsque le
niveau de plein emplei est dépassé, de sortc que I’économie se trouve dans
une phase de «¢suremploi».

Contraire 3 l'opinion de Keynes qui a déclaré que les possibilités d’in-
vestissements sont insuffisantes dans une économie développée et «mires,
Lutz? décréie que linflation est causée surtout par un besoin accry des
investissements. 11 énonce le rapide progrés technique, l'accroissement de la
population, l'augmentation des ventes & tempérament, la reconstruction des
pays détruits par lz guerre, P'améliotation des équipements da production et
des moyens de transport dans le cadre d’une rationslisation générale er fa
construction de logements favorisée par I'Etat comme agents principaux
d'une sugmentation des investissements. Ensuite il continue : «Die sikulare
Stagnation, die cinst in der nationaldkonomischen Thearie eine bedeutende
Rolle spielte, ist offensichtlich ein Phantom geblieben, haben doch die In.
vestitionen in praktisch allen ,reichen® Volkswirtschafien die Ersparnisse bei
weitem ibercroffens L

Ropke? a allongé la liste des sources de Vinflation en évoquant d’avtres
aspects encore. En premier liew, il mentionne Tinflasion fiscale qui résulte
d’un déficit du budget d’Etar ou d'une imposition fiscale exagérée qui trans-
forme 'épargne en consommation active.

La seconde source est l'inflation importée qui est suscitée par un afflux
de devises éuwangéres, Lotsque ces devises sont transformées par la banque
d’émission en monnaié nationale et introduites dans le circuit monétaire du
pays, le volume de ['argent actif est augmenté, ce qui correspond & une in-
fation. Cependant, elle ne peur naitre que lorsque le dénivellement moné.
taire des deux pays en question est considérable et lorsque les cours du
change demeurent inchangés. Au sujet de linfladon importée Lu! a dé
clarf: « ... dass sich ein einzelnes Land, das cine starke weltwirtschaftliche

8) Lutz: loc. cit.
o) Lutz: loc. cis.
1) Lutz: loc. cit.
2) Ridpke: op. dt., p. 264 =.
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Verflechtung aufweist, kanm gus dem Strudel der Geldentwertung zu retten
vermag, wenn seine Handelspartner Inflation betreiben und es gleichzeitig
auf die Acfrechterhaltung der Wechselkursparititen bedacht ist. Wie das
Beispiel der Bundesrepublik Deutschlend zeigt, kann bei einer aktiven Zah-
lungsbilanz und dem dadurch entstehenden Devisenanfall das Bankensystem
einen Liquidititsgrad ereeichen, bei dem es mit den iiblichen Mirteln der
Geld- und Kreditpolitik nicht mehr an einer expansiven Kreditpolitik ge-
hindert werden kann. Im Rahmen einer geschlossenen Volkswirtschaft bzw.
in einem Wirtschaftsraum, der so gross ist, dass der Aussenhandel nicht mehr
entscheidend ins Gewicht fallt, ist es dagegen immer miplich, den inflatio-
niren Krifren erfolgreich entgegenzutreten, vorausgesetzt, dass die Noten-
banken uber angemessene Madumittel verfiigen.» Cette déclaration revét une
importance significative pour I'intégration européenne. Celle<i, an effet, ne
poutra s’effectuer que si la politique conjoncturelle des nations en question
est coardonnée. Et cela, d'autant plus que les pays vont perdre sons pen Fon
des principaux instruments conjonctutels, 3 savair celui de 'autonomie en
matitre de politique douaniére. Sous cet aspect, Ia convertibilité des man-
naies européennes partieliement rétablic en fin de 1958 ne sera bientét plus
assurée, si la politique conjoncturelle er Ia discipline des partenaires saciaux
fait défauc en ce qui concetne la lutte contre Pextension des forces inflation-
nistes. La sitvation s'aggrave encore si les gouvernements essayent — pour
des raisons politiques cu conjoncturelies — d’intervenit dans le libre jen de
l'offre et de la demande dans le secteur des intéréts, comme c’est le cas aux
Etats-Unis, en Allemagne de 1'Ouest-et en Grande-Bretagne.

Dans ce contexte, il y a également lieu de mentionner la disparité frap-
pante entre la situation conjoncturelle auz Etats-Unis et en Europe. Jusqu'en
1957 environ la situation éonomique mondiale était marquée par un man-
que de dollars, Ce «dollar gap» éeait considéré, i cette époque, comme iné
vitable et chronigue. La notion selon laquelle une baisse de Ia conjoncture
en. Amérique entralnerait une crise dans les pays earopéens était générale-
ment acceptée, Mais lors de la récession. aux Eeats-Unis, & fin 1958, rien de
tel n'est atrivé. Au contraite, slors que Yéconomie américaine semble station-
naire, les économies sur notre continent connaissent derechef les dangers
aigus de linflation. Les dollars ont afflué en sbondance de sorte que les
sorties d'or des trésors de la Federal Reserve Bank ont atteint une ampleur
redoutable. Les réserves d’or des Etats-Unis ont diminué de 23 milliards en
1g5¢ A 18,7 milliards & mi-septembre 19603, Ces sarties d'or et le bilan de
paiement déficitaire depuis 1g51 (avec une légére interruption en 1957) ont
provequé la crainte d'une dévaluation du dollar, ce qui a engendré une
hausse spectaculaire do prix de 'or sur le marché d'or 4 Londres en octobre

3) NZZ, Nr. 4278, 3. 12. 1360,
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£960. Ces mouvements démontrent clairement les problémes suscités par une
disparité conjoncturelle parmi les pays et les continents, dds que Vauto-
raatisme des cours de change, des intéeéts, des migrarions de capitaux etc.
est entravé, En tous cas, il est prouvé que les possibilités de stabilisation
interne sont sensiblement réduites par les effets d'une inflation importée.

Lz troisidme source de Minflation évoquée par Ropke ! se fait sentir lors-
que les réserves des forces productives sont épuisfes et que l'épargne est
insuffisante 3 diminuer d'une part la consommation active et A alimenter les
investissements d’autre part. Les investissements nécessaires a 1'augmentation
de la demande seront alors financés par une expansion de crédit. Donc, si
I'inflation est alimentée par des vagues répétées de crédit, I’économie répond
par une sugmentation du nivesu des prix pour restreindre la cansommation.
La diminution du pouvoir dachat qui en résulte signifie une restriction de
la demande des consommatevrt. Le circuir monétaire est pour ainsi dire
dilué. Lorsque les salaires commencent # augmenter 2 leur tour, la spirale
inflationniste se met en marche d’une manitre cumulative. Plus haut et plus
vite quielle tourne; plus le marasme devient inévitable et grave: d’une part
les investissements ne peuvent pas aupmenter indéfiniment su-deld de I'é-
pargne ; d’autre pact, la consommation ne se laisse pas réprimer en-dessous
d'un certain niveau assez fixe, surtout en période de prospérité, ob les
consommateurs sont trés exigeznts.

Deux autres phénomnes de l'infladion s'ajoutent 3 la pravité de la
situation. Tout d'abord, le fair que les investissements (surtout les investisse-
ments publics) ont tendence & devenir de plus en plus inproductifs et finis-
sent en gaspillage 3, De plus, les partisans de I'autarcie trouvent un reten-
tissement croissant, ce qui amene de nouveaux investissements inproductifs .

Les gouvernements autaient done tout intéedr A arrérer la spirale infla-
tionniste aussi vite que possible. Mais il est curieux de constater quils
continuept nourrir la fatale illusion qu'unc inflation est possible sans qu'on
en subisse les effets catastrophiques. En général, ces chiméres se cachent
derritre des slopans tels que le plein emploi. Plus récemment, puisque le
aplein emploi» est un peu démodé, on cite «l'expansion continue et con-
certéenr. A ce sujet, le rapport sur le budget 1g6r de la France ne laisse
aucun doute sur l'impasse dans laquelle un pouvernement peut se trouver
lotsqu’il doit scutenir son budget %, Il suffit d'ajouter que le méme gouverne-
ment envisage Fétablissement d'une «force de frapper, pour faire comprendre
combien les tendances aurarciques deviennent actives lors d'une période
d'inflation prolonpée. '

4) Ridpke: loc, cit.

5} Ripke: Civitas Humana, p. 360.
6) Ropke: loc. cit.

7) L'Information, zo. 10. 1960.
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Lidée d’une inflation permanente et indéfinie, basée sur une planification
raisonnée, tepant compte de prévisions «raisonnables» est certainement an-
cienné, mais néanmoins fausse. Cette id€e est probablement tellement répan.
due patce que linflation. est trop souvent confondue aver le développement
général d'vne économie. I1 faut croire que les «planistes» et les «expansion-
nistes» gonverncmentaux ont 'amour de la ligne droite, car A la conception
cyclique de I'économie telle qu'elle ressort d'nne expérience millénaire er A
Pévidence méme, ils substituent une conception lindaire, comme si, en
matitre éconotnique, 1a ligne droite était nécessairement le plus court ¢hemio
d’un point & un autre.

L'exposé du phénomdne de I'inflation nous indique également les moyens
pour la combatire: Il s'agit de réptimer les crédits, la consommation, les
investissements et de srimuler si possible I'épargne.

A ce sujer, il est utile de connairre les nombreuses impulsions qui ont
causé L'énorme accroisscment des investissernents dans les années daprés-

. guerre. En particulier, il convient de citer énorme progrés technique, 'ang.
mentation redoutable de la population mondiale, les besoins impérieux de
capitaux des pays neufs, les efforts supplémeataires pour la défense militaire,
les besains de capitaux causés par Iextension des ventes 3 temparément et
enfin l'essor prodigieux de la construction de bitimen:s® L'inflation est
devenue le véritable probléme crucial de notte temps. L'idée sclon laguelle
une «inflation continue A petit feur, une thése défendue récemment surtout
par les &cohomistes de provenance anglosaxonne gui préconisent une paliti-
que de plein emploi au prix d’une diminytion annuelle de 2 4 3 9% de la
valeur de 'argent, est simplement inconcevable et absurde. Si la monnaie
d’un pays est aussi mal utilis€e, ["écroulement de 1'économie devient ing-
vitable ?. Lutz! exprime la méme opinion en disant : «Die Politik der chro-
nischen Inflation als Vollbeschifiigungspolittk wird vorsussichilich auf die
Dazuer nicht in den iblicherweise varpeschlagenen Grenzen von 2 bis 3 %
jthrlich bleiben kbnnen ; sie witd ausserdern — langfristiy gesehen — ihren
Zweck, die Vollbaschifrigung aufrechtzuerhalten, nicht erfiillen.»

La politique conjoncturelle moderne devra donc en premiet Lieu suppri-
mer les sources de l'inflation. Dans la mesure ol ces efforts seront couronnés
de succes, elle aura maitrisé en méme temps la menace d'une crise grave ;
car, il est génfralement reconnu que les getmes des balsses sont cultivés
pendant le «surchauffement» de la conjoncrure.

8) Ropke: Jenscits von Angsbot und MNachfeage, p. 267,
g} Ropke: op. cit,, p. 289.
1). Luez: loc, cir
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138 Politique du plein emploi

Les fluctuations dconomiques extrémes, surtout les crises graves, infligent
aux individus et aux économies nationales de lourdes pertes et des dommages
considérables. Tl est dés lors tout & fait compréhensible et Jégitime qu'on
aspire 4 une stabjlité qui assure un minimum de séeurité. Cependant toute
augmentation de séeurité se fait au détriment de [a liberté individuelle. Une
sécurité absclue est inconcevable.

Si les individus, poussés par leur désir de se libérer d'une angoissante
insécurité, se laissent séduire par les promesses trompeuses fournies en
abondance par le collectivisme, le matérialisme et avtres «ismess modernes,
la situation devient grave. Au lieu d'une véritable augmentation de la sécu-
rit€ les éléments réveolutionnaires Pemportent. Il en est ici comme avec
maintes autres choses dans la vie: plus on aspire intensément & une valeur
immatérielle, et plus l'on s'en éloigne. Ce qui est vrai au sujet de Ja
sécurité est aussi vrai de 'économie; une &onomie sans fluctuations est
inconcevable et contraire 2 la nature humaine.

Or, la politique de plein emploi, propagée par Keynes? et adoptée aussi
par Beveridpe 3, n'en est pas moins trompeuse er donne lieu A des malentendus
interminables.

La notion du plein emploi éveille 1a fausse impression qu'il suffirait de
créer n'importe quelles occasions de travail pour éviter le chémape et pour
réaliser ainsi une stabilisation absolie de 'économie. I est faux de vouloir
élever la théorie du plein emploi au-dessus de tout autre but éonomique. A
ce sujer Hayek* a é&rit: «Dass im Frieden kein Alleinzweck das absolute
Ubergewicht haben darf, gilt auch von dem einen Ziel, das heute anerkannter.
massen an erster Stelle sreht, ndmlich der Beseitigung der Arbeitslosigheit.
Selbstverstiindlich miissen sich unsere gréssten Anstrengungen auf dieses Ziel
richten; gher selbst das will nicht besagen, dass wir uns von solch cinem Ziel
ausschliesslich beherrschen lassen sollten, dass es, wie dic gedankenlose Phrase
lautet, ,um jeden Preis® erreicht werden muss. Tatsiichlich kann gerade aut
diesem Gebhiet der verfithrerische Charakrer verschwommener, aber helichter
Schlagwérter wie ,Vollbeschiiftigung' zu fusserst kurzsichtigen Massnahmen
fithren, und gerade bier wird wahrscheinlich die ,Arbeitsbeschaffung um jeden
Preis’, die verrannte Idealisten in kategorischer und unverantwortlicher Weise
fordern, wohl das grisste Unheil anricheen.» L'ennui, ont précisé Simons S et
Robbins 8, c'est que la politique de plein emploi méne nécessairement 2

2) Keynes: General Theory on Employment, Interest and Money.

3} Beveridge: Full Employment in ¢ Frec Society, London 1944.

4) Hayek: Der Weg zur Knedhischaft, p. 256,

5) Simons, Henry, C.: The Beveridge Program: An Unsympathetic Interpre-
tation, dans Economic Policy for a Free Society, Chicago 1948, pp. 277312,
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Pinflation?. Ripke? a relevé ainsi l'erreur qui se cache detriéte le slogan du
plein "emploi : «Man wihnt, frei zwischen einer hierarchischen und einer
nicht-hierarchischen Strokrur der Gesellschaft entscheiden zu ktnnen, obne zu
bedenken, dass der hierarchische Charakter zum Wesen der Gesellschaft
schlechthin gehrr, was . . . durch das extreme Beispiel Sowjetrusslands noch
einmal schlagend bestitigt worden ist, wo sich auf den Trimmern der alten
prompt eine neve herrschende Schicht' gebildet hat. . .. Dieser fundamentale
Irrtum . .. steckt nun asuch in der Forderung, die das so schoell populér ge-
wordene Wort ,Vollbeschiftigung' zum Ausdruck bringen soll. Es verspricht
nichts anderes als die Erldsung von erwas Unbequemem, von dem man glaubt,
dass es allein der herkommlichen Marktwirtschaft eigentiimlich sei, namlich
von den Schvwankungen und Umrangierungen in der Produktion und Be-
schiftigung und von der Notwendigkeit, thnen durch Umstellungen and An-
passungen Rechnung zu tragen. Nicht dies ist das Neue, dass man ,Unterbe-
schifrigung’ fiir etwas in jeder Beziehung Unerfreuliches hilt und in der
vollen Beschéftigung aller Arbeitsfithigen und Arbeitswilligen ein ldeal sieht.
Dies ist nicht nur nichts Neues, sondern etwas schlechthin Selbstverstind-
liches. Das Neue besteht nur darin, . . . die Probleme der Anpassung und der
Wiederherstellung des gestdrten wirtschaftlichen Gleichgewichts als nicht-
vorhanden zu betrachten und mit allen Mitteln die Folgen der Gleichgewichts-

storung (insbesondere ihre schlimmste, die Arbeitslosigkeit) durch mehr oder
" weniger gewaltsame und mechanische Massnahmen zu heseitigen, ohne sich
klare Rechenschaft iiber ihre eigendichen Ursachen 2u geben.» 1l est certaine-
ment juste qu'on ne doit pas confondre causes et conséquences. D’autre part,
nous ne ssurions soutenir Ropke lorsqu’il prétend qu'il s'agit simplement de
rétablir I’équilibre économique : un tel équilibre est en principe aussi bien
concevable & un niveau inféfieur. Savoir-si 2 longue échéance ['économie du
libre marché s’équilibre automariquement 4 un niveau ol toures les forces
producrives seraient utilisées, serait une discussion théorique et sans impot-
tance pour le probléme qui nous préaccupe. La détresse des chdmeurs est une
question beaucoup plus importante et plus urgente. Or, ce qui est souhaitable
c'est un &quilibre de I'économie 4 un niveau ofy pour le moins la plus grande
partie des forces ouvridres soient accupées.

En somme, il est incontestable que chague systéme économique s'adapte
d’une fagon ou d'une aatre aux chaogements qui interviennent ?. Il n’est pas
moins vrai que de tous temps et en tous lieux, 'économie a toujours obéi &
des mouvements cycliques catactérisés par des périodes d’expansion et

&) Rabbins, Lionel: The Economist in the Twentieth Century, London 1954,
pPp. 18—40.

7) Ropke: Jenscits von Angebot und Nachfrage, p. 291.

8) Ropke: Civitas Humans, p. 334 ss.

9} Rdpke: Civitas Humana, p. 341.
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d’eaphoric suivies de périodes ce contraction plus ou meins prononcées
affectant soit l'ensemble des branches de production, de distribution et de
consommation, soit quelques secteurs particuliers seulement. Les fluctuations
exercent lear influence aussi bien sur le marché intérieur que sur le commerce
extérieur, soumis aux aléas de la concurrence internationale. Ce sont en fait
les méthodes de Padapiation qui constituent le véritable probleme de la
politique conjoncturelle. II s’agit donc de irouver des mesures facilitant
I'adaptation des individus anx changements structuraux de I’économie. Nous
négligerons ici le «processus de noyau» car il ne sera guére possible de le
contrbler, Johr ¥ a écrit : «Dass die Priidisposition zum Kernprozess nicht aus-
gemetzt, ja auch nicht einmal betriichtlich verringert werden kann, liegt auf
der Hand.»

Par contre, il v 2 plusienrs méthodes susceptibles de corriger les facteurs
structnraux. En principe, elles sont ou libérales ou autoritaires. Ripke?
&erit: «Jede der beiden Methoden hat ihre besonderen Vorziige und Nach-
teile: die spontane Anpassung den Vorzug der Freiheit, Geschwindigkeit und
Genauigkeit, aber den Nachteil schmerzhafter und oft unndtiger Verluste und
Hirten im Einzelfall und des langsamen Ausprobierens der neuen Gleichge-
wichtslape — die kommandierte Anpassung den Vorzg der Promptheit und
der witksamen Bekimpfung der Symptome {durch hastiges und brutales
s Wegstopfen® der Arbeitslosen), aber den ungeheuren Nachteil des Zwanges,
der durchgiingigen Freiheitsberaubung und unterschiedlosen Brutalitit, der
Plumpheit nnd der Schwierigkeit, ja Unmdglichkeit, ein wirkliches und dauer-
haftes Gleichgewicht zu erzielen.» Dats ces circonstances, on n’hésitera pas a
choisir de préférence les méthodes libérales pour faciliter le mouvement
d'sdaptation d’une économie. «Ignoriert man aber die Notwendighkeit der
Anpassunge, poursnit Répke 3, sund will man die Beschifrigung trotzdem um
jeden Preis anfrechterhalten, so ist das nur um den Preis eines fortgesetzt
steigenden unptoduktiven Aufwandes der Volkswirtschaft, einer wachsenden
Labmung der spontanen Anpassungskrifte und schliesslich eciner lnflation
moglich, deren offenes Ausbrechen man mit allen Kréften und mit allen
Mitteln zunchmend kollektivistischer (nichtkonformer) Art wie Devisen-
zwangswirtschaft, Preis- und Lohndekretierung, Konsumbeschrinkung und
Investitionskontrolle hinauszuschiehen suchen wird. Der Anpassung auswei-
chen wollen heisst schliesslich alle Strukturprebleme und Disproportionalitil-
ten mit zusdtzlicher Kaufkraft iberfluten und darin zugleich die Marktwirt-
schaft ertrinken — und dann wird sich herausstellen, dass das Problem der
Ordnung und Anpassung aufs neve sein Haupt, und zwar noch unendiich
drohender und gebietender erheben wird.»

1) Johr: Die Konjunkturschwankungen, p. 650,
2) Rdpke: op. cit., p. 341.
3) Rapke: op. cit,, p. 344.

38



- Qe faut-il penser de cette critique sévére 7 Tout d’abord, personne ne
contestera le fait quune économie doit coatinuellement s’adapter aux change-
ments de sa structure, Par ailleurs, il n'est pas moins vrai que ces adaptations
provoquent le chd8mape et gue celui-ci accentue la contraction de la conjone-
ture. Le dilemme se présente ainsi : adaptation libre -—— ch8mage — crise ou:
maintien du plein emploi — adaptation entravée — inflation — crise. Les
deux voies aboutissent & une impasse : la crise ; seule la longueut du chemin
parecouru les différencie. L'état -du plein emploi serait-il incompatible avee le
développement d’une économie, ou, le chémage estil indispemsable au
développement de 1'économie ? Ces questions nécessitent une réponse, soit
une définition du plein emploi.

138.1 Définition du plein emploi

Si I'on demande 2 la politique conjoncturelle de mainteair le plein emploi,
on est en droit d'en exiger une conception bien définie. On saura pour le
moins 4 quel moment il est préférable d'abandonner les moyens expansifs
pour appllqucr les restrictifs.

Or, il est difficile ‘de fixet d'une manidre précise ]c niveau du plein
emploi. On peut toutefois dire d’une manidre générale que le plein emploi
est atteint lorsque «a) les travailleurs sont pleinement occupés, c'est-d-dire
qu'il n'y a pas d’étres humains qui, la durée normale de l'horaire de travail
étant maintenue, soient exclué, a longue échéance et conrre leur valonté, du
processus de travail et que b) Je degré d'utilisation de I'appareil technigué de
production se rapproche le plus possible du point optimum» *. En tevanche
il serait fallacleux d’en déduire que des mesures de plein emploi sont
nécessaires, larsque l'appareil technique de production n'est pas pleinement
utilisé. L'équipement de production n'a pas le méme droit au travail que les
ouvriets, quoique, parfols, les entrepreneurs voudraient nous le faire croire.

En plus, #l convient de souligner que le niveau d’emploi n’est jamais 2 la
mémé hautent pour toutes les branches d’une économie, 1l y aura toujours des
industries plus favorisées que d'antres.

La définition du plein emplai est par conséquent difficile 3 {ocmuler.

-

138.2 Appréciation de la politique du plein emploi

Quelques auteurs ont souligné qu"un chémage frictionnel de 1 3 5%
de la population active est indispensable pour le fonctionnement npormal
d'une conomie libre. En cffet, le décalage dans la structure économique est

4) Weyermann: Les relations entre la politique monétaire et le plein emplai,
P 13
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sérieusement entravé si toutes les forces productives sont gecupées. Llinflation
¢n sera la conséquence indvitable. Cela s'explique : le travail étant un facteur
de production relativement rigide et inerte, il ne peut étre substitué par le
capital que dans une mesure trds restreinte. Cest dire que si la vitesse du
développement économique dépasse une certaine limite, la progression
ultérieure est arrétée en raison de l'insuifisante souplesse du facteur travail.
Cela malgré und abondance de capitaux et malgré un chémage partiel : les
chémeurs d’une brandhe économique stagnante ne peuvent pas érre transférés
assez rapidement dans les autres brandhes en pleine évolution. Or, cela
signifie deux choses. Tour d’abord que le plein emploi ne peut étre comptis
dans le sens d’une occupation permanente des ouvriers ; ils devront accepter
un chdmage temporaire, un changement de leurs occupations, de leurs places
de travail, de leurs domiciles et de leurs professions, Ensuite, que le déve-
loppement réel de I'ensemble d'une économie ne peut pas progresser au-deld
de certaines limites estimées entre 2 et 4 % de I'augmentation annuelle du
produit social.

Revenant 3 la question que nous avons soulevde gu sujet du plein emploi,
nous pouvons dire dés lors que le chémage partiel ou frictionnel — aussi
paradozal que cela paraisse — n’2st pas moins indispensable pour le progrés
£conomique que les investissements.

C'est pourquoi le postulat du plein emploi nous semble mal placé en
matitre de politique conjoncturelle. Bien qu’il soit nécessaire d’admetire que
I'état du plein emploi est souhaitable, il serait ettonné d’en déduire toute une
apolitique». Le plein cmploi p'est rien de plus qu'un symptéme de la
conjoncture. Les mesures s’y rattachant seraient nécessairement unilatérales
et par conséquent peu adéquates A l'ensemble du probl2me conjoncturel, Le
plein emploi est une notion statique inutllisable dans un systime dynamique.
Ce terme pous indique simplement que 1'économie se trouve dans un état
momentanément équilibré, Mais il s'agit d’un équilibre trds inseable qui peut
s'écrouler d'un moment 4 I'autre. Sans analyse conjoncturelle approfondie on
ne peut savoir si Iensemble de I'économie se trouve dans une phase
contractive ou expansive. [DVaillenrs, la différenciation graduelle du terme est
également insuffisante. Le plein emploi peut facilement tourner en un sur-
emploi sans qu'on s'en apergoive, Enfin, il convient de souligner que ce terme
a trés fortement inspiré les milieux politiques ol il fut rapidement adopté
pout motiver toute une série de campagnes. Actuellement on use et abuse
des expressions telles que «plein emplois er e¢politique du plein emplois.
Voild pourquoi nous refusons 3 la politique du plein emploi les titres de
postulat et méthode de la politique conjoncturelie,

Dans la mesure ot une politique appropriée du plein emploi — tenant
compte de tous les principaux aspects conjoncturels — est justifiée, lors d'une
crise par exemple, elle est narurcllement semblable & la conception de la
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politique conjoncturelle proprement dite. 11 nons semble par conséquent
inutile: d’en donner une nouvelle définition qui désignerait le méme
phénoméne en des terines moins précis.

Ces considérations confirment les conclusions que nous avons tirées en
étudiant Ies rapports entre la politique économique et la politique conjone-
turelle (p. 24 s5.) et-en examinant les buts de la politique conjoncturelle
(p- 27)- 11 est done prouvé que la stabilisation de la conjoncture & un nivesu
fixe est illusoire, I1 faut se contenter d’éliminer les excés les plus graves des
fluctuations économiques (p. 30). Nous gjouterous que la politique conjonc-
turelle dans son-sens le plus vasie se doit de sauvegarder encore toute une
série de valeurs qui comportent non seulement la sécurité économique, mais
aussi la libert¢ personnelle, le bien-étre, la justice er la stabilité moyenne
atnsi que le progrés. Dans ce cas, il est évident gu'elle ne pourra se contenter
de méthodes «mécaniques» et qu'elle devra se baser sur une analyse exacte
et objective de la situation actuelle et — dans la mesure du possible — de
la situarion furure de I'économie.

Il s’egit d'obtenir le meilleur résultat possible en conciliant les multiples
valeurs économiques et humaines qui sont parfois & 'apposé les unes des
autres.

14 Conditions d’une politique conjoncturelle

Rechercher les interventions possibles pour lutter contre les Auctuations
de la conjoncture est une chose. Effectuer les interventions préconisées en
est une autre. Hahn3 écrit : «Die Notwendigkeit bewusster Intervention in
den Konjunkmurverlauf bejahen, heissr noch nichr die Frage beantworten, ob
und wie weit die Moglichkeir ratsichlich gegeben ist, solche Interventionen
durchzufithren.» L'expérience a prouvé qu'un développement est i la rigueur
contrilable dans sa phase initiale, mais une fois I'avalanche est déclenchée, clle
belale tout sur son passage®. Cela esr également vrai pour le développement
conjoncturel, er c’est pourquoi le contrble de son cours est trés difficile. De
nombrenses entraves s'opposent & une active politique conjoncturelle,

En premjer liew, il importe de relever que les événements politiques ne
sont souvent pas conformes gux intentions de lz politique conjoncturelle. A
ce sujet La Roche? a déclaré : «Das grisste Hindernis besteht in der Schwie-
rigkeit, einen institutionzllen Rahmen zu finden, der es erlaubt, eine einmal
als richtig erkannte und von den wechselnden und unvorhersehbaren Ein-

5} Hahn: Stasiliche KonjuokiurbecinBussung, p. 10.
6) Bihler: Moglichkeiten und Grenzen der Stabilisierung, p. 15.
7} La Roche: Beschifrigungspolitik in der Demokratie, p. 10.
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fliissen der Tagespolitik noabhangigeh Konjunkturpolitik zu verwirklichen.
Denn eine systematische und durchdechte Beschiftigungspolitik muss nicht
mit Monaten und Jahren, sondern mit Dezennien rechnen. . . . Sie kann
nicht funktionieren, wenn sie von Ministerwechseln und Wahlen abhingip
ist. Sie muss kontinuierlich und weitsehend, aber zugleich auch anpassungs-
fahig sein. Koatinuierlich und konsequent gegeniiber politischen Einflissen
und Pressionen von Interessengruppen, aber geschmeidig und flexibel im Hin-
blick auf den steten Wechsel der wirtschaftlichen Bedingungen.»

Pour illustrer Pextréme sensibilitdé d’une é&conomie aux événements
politiques, nous citerons le cas ol, a la bourse de New York, on accusa une
perte de trois dollats et plus par action, lots de Parrivée de Khtouchtchey 2
New York, le 19 septembre 1960, L'index des acrions tomba de plus de 15
points, au niveau de 586,76. Ce fut la plus grande chute de l'année et le
niveau Je plus bas depuis féveier 19598

L'expérience a démontré 4 l'évidence que la politique impligue des
mesures économiques de plus en plus nombreuses et de plus en plus sévéres,
On fait -intecvenic 1'Etat pour le moindre chmage partiel parce que les
ouvriers — et souvent les patrons aussi —— sont trop apathiques, paresseux
{surtout aprés une période de prospérit€) pour trouver un autre champ
d’activité ol les occasions de travail et de production soient plus rentables.
Une politique conjoncturelle soumise A de telles pressions politiques devient
inévitablement protectionniste et aboutit 4 des hausses de frais et finalement
4 une dévaluation ®.

11 est.évident qu'une politique conjoncturelle sera efficace seulement si Ja
phase conjoncturelle est située avec exactitude. Il est donc indispensable
d'établir un diagnostic conjoncturel pour chague situation concréte pour
pouvoir choisir le traitement approptié. Le choix des mesures est embarrassant.
Le choix du moment ob il faut les appliquer et la décision portant sur
Tampleur 2 donner & chacune des interventions est encore plus difficile.

Au sujet des conditions d'une politiqgue conjoocturelle La Roche! a
ferit: «. .. dass die fiir jhre Durchfithrung verantwortlichen Stellen sich ein
richtiges Bild iibet die Bestimmungsgrimde . . . und iiber die . . . zur
Verfiigung stehenden Mitzel machen, dass sie imstande sind, die konkre-
tenn Zusamimenhinge der Wirtschaft zu {ibetblicken, dass ihnen die Daten
tiber die fir die Beschiftigung und das Volkseinkommen massgebenden wirt-
schaftlichen Grédssen und ihre Verdnderungen miglichst rasch und vollstindig
zur Verfiigung stehen, und dass schliesslich die far die praktische Anwendung
dieser Kenntnisse ndtigen gesetzgebetischen Massnahmen ergriffen und die
entsprechenden Einrichtungen geschaffen werden.»

8) Der Bund, Nr. 401, 20. 9. 1560.
9) Bohler: Miglichkeiten und Grenzen der Konjunkturpolitik, p. 27.
1) La Roche: Die Schweizerische Konjunkturpolitik in der Nachkriegszeit, p. 10.
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‘Nous constatons que la politique conjoncturelle s’effectue en cing phases.

1. Anglyse de Ia situation économique en général et de la conjoncture en
particulier,
2. Prévision du cours de la comjoncture .
a} A court terme,
b} & long terme,
3. Apréciation qualitatve de la conjoncture
(Le choix des mesures conjonctarelles),
4. Tdentification du moment approprié pour 'application des mesures envisagées.
5. Apréciation gquantitative de la conjoncture
{L'envergure des mesures envisagées).

140 Analyse de la conjoncture

On a souvent souligné, dans une analyse des possibilités d’une politique
conjonctutelle, quil importe de distinguer les factents structutaux des
facteurs conjoncturels responsables pour une certaine situation économique.
Comme nous I'avons déja relevé, 'interdépendance est tellement étreite qu'it
est -partiquemnent impossible d’isoler chactin de ces factenrs et de vérifier
combien il participe 3 une Situation concrite. Les modifications conjonc-
turelles et struclurales des grandeurs fondamentales d’une éonomie se
manifestent dans leurassociation seulement. Staubli? écrit: «I] est souvent
impossible non seulement de détefminet exactement dans quelle mesure agit
une cause ou une quire, Mais sussi d’attribuer, d’une manidre certaine, on
effet déterminé & 'un ou l'actre factenr. Qui peut dire exactement quelle est
la part de la baisse des prix...qui doil étre attribuée 4 la contraction
conjoncturale et quelle est la paft qui doit éventuellement étre attachée a
Pamélioration de la productivité; ou si la demande décroissante d'un
produit . . . est le fait de la décroissance des revenus ou la conséquence d'une
modification de la stracture de la demande et des besoins P» Cependant la
politique conjoncturelle ne pourra pas s’artéter i cette question. Johr? est
en droit de diré: «Ebenso unrichtig wire es. .., wenn der Theoretiker die
Vornghme konjunkturpolitischer Eingriffe so lange ablehnen wiirde, bis die
vollstindige Abklirung des Kausalproblems erreicht wire. ... Aber trotzdem
sind Medizin und Wirtschaftspolitik nur dann vor Itrwegen gefeit und kin-
nen nur dann in umfassender Weise sowohl priventiv wie repressiv gegen
das Uhel vorgehen, wenn das Problem seiner Verursachung wenlgstcns it
Hauptsache abgeldart ist.»

2) Staubh Les posmb:htés d'une autonomie nauomlc dans la politique con-
joncturale, p. 181.
3) Johr: Die Konjunkturschwankungen, p. 645 s.
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Toutefois, il demeure incontestable que 'analyse d’une situation éeonomi-
que cause déja de nombreuses difficultés. Pour poursvivee le cours de la
cobjonctare, on a établi diverses courbes d'index. Les examens de la conjone-
ture américaine par exemple se basent notamment sur les indices suivants:
la production d’houille, de pétrole, d'acier et d’automebiles, la citculation
des wagons de marchandises, l'index «Batrons» de D'activité commerciale,
I'index «Moody» du niveau des prix des marchandises et l'index de la
circulation des moyens de paiement des Federzal Reserve Banks.

En Suisse, ce sont platdt les indices du prix de gros et de détail,
Pactivité du batiment, le chiffre d’affaires du commerce extérieur et le volume
du tourisme qui ont été consultés pour établir un graphique des fluctuations
de I'économie nationale. Mais dans tons les pays c’est 'index du niveau de
vie surtout qui revet une signification primaire. La série des indices conjone-
turels s'allongerait facilement. Mais autune de ces mesures statistiques refléte
clairement I'ensemble d’une économie, Les données statistiques sur lesquelles
les indices sont basés arrivent toujours trop tard. La situation économique
peut subir un revirement avant qu'on s'en apercoir par le moyen &’un index.
D'ailleurs chaque index est nécessairement inexace. 5i l'on voulait tenir
compte de tous les changements structuraux, il faudrait changer contitivelle-
ment les bases de recensement, ce qui eméchersit la comparaison des indices
sur une période de plusiears années. Or, pour tirer d*un mouvement d'index
des conclusions uriles, il est indispensable de le poursuivre sur une période
pralongée, Ainsi, I'index du niveau de vie, par exemple, ne peut plus étre
considéré comme représentatif du renchérissement des années récentes: il
néglige le perenticl des besoins de consommation, toujours croissant, qui a
revitu une signification considérable pour I'ensemble du renchérissement de
la vie. L'index se¢ borne & enregistrer les variations de prix de guelques
produits essentiels seulement. Bien que le degré des modifications nominales
de l'index soit corripé en ramenant les chiffres sar la base commune du
pouvoir d'achat ré&el, il demeure néanmoins inexact. Ce qui passait pour un
luxe, il y a quelques années, est considéré aujourd’hui comme essentiel. Par
ailleurs les mouvements de 'index négligent la sensible augmentation due &
Ia qusalité que les consommateurs exigent des produits alimenteires, des
vétements et du logement.

Tous ces inconvénients sont fort génants et faussent la réalit€ surroat
lorsque ces indices sonmt utilisfs en rmant qu’arpuments pour motiver des
augmentations de salaire par exemple. Il ressort de ce qui précéde que
Fanalyse générale d'une situation économique est trds difficile; qu'une
analyse précise est méme impossible. Par conséquent, on ne s’étonnera pas
que des interprétations trés différentes, souvent diamétralement opposées,
en soient données.
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141 Prévision de la conjoncture

Afin qu'une politique conjoncturelle air quelque sucees; il est indispensable
d’analyset la situation économique actuelle. I n’est pas mains souhaitable de
prévoir le développement futur de ls conjoncture. Hahn # exige non seulement
une prévision & contre mais aussi-a longue échéance. D’autre part Jéhr 5 parmi
nombre d'autres auteuts, nie d’emblée Ja possibilité d'nne prévision détailide
de la conjoncture, Vu l'incertitude de tout pronostic Hahn¢ a déclaré que les
économistes devraient s'abstenir de toute prévision en matiére de la conjonc-
ture. Par contre, Friedmanné professe que la seience économique est en
mesure de fournir des résultats de recherche toujouts plus exacts sur le
développement futur d’une économie nationsle. Dans cette question, les
opinions sont donc également diamétralement opposées.

Sans doute le besoin de pronostics économiques est devenu plus urgent
ces dernitres années. Cela s'explique par les dhangements rapides de la
structure  économique.  L'économie est devenue plus | dynamique. Par
conséquent, les examens statiques qui analysent I'état d'une économie & un
moment déterminé perdent plus rapidement de lear valeur et sont démodés.

Drailleurs, I'économie moderne est plus divisée et plus complexe que
jadis. Les innombrables ramifications de la production et de la distribution ne
se [aissent plus embrasser d’un seul coup d’ceil, et les impulsions, les frictions,
les impasses se propagent beauccup plus vite. De ce fsit, les entreprenenrs
ne peuvent plus baser leurs déeisions uniquement sur les domnées de leur
sectenr particulier du marché; ils sont obligés d’examiner les relations
causales dans |'ensemble de 1’économie et d'orienter leurs dispositions &
longue échéance. Cela implique aussi bien les plans de production,
d'investissement, de recherche, de formation professionnelle que les plans de
vente, C'est également la taisan pour laquelle on patle plus fréquemment de
«ptonostics de développement», ce qui exprime un certain optimisme qu'on
ne devrait pss — nous semble-i-il — accepter sans autre.

En tous cas, il importe dans ces circonstances d'examirer de plus pris le
probléme de la prévision &onomique.

141.0 Histoire des prévisions économiques

Les pronostics émis dans le passé se sont-ils avérés justes ou faox ?
Dans une conférence Lutz7 a cité une série d’exemples oh les prévisions
faites s'étaient avérées fausses. 1| mentionna en particulier le barométre

4) Hahn: Staatliche Konjunktotbeeinflussung, p. 13.

5) Joht: Die Konjunkturschwankungen, p. 618,

6) NZZ, Nr. 1392, 25. 5. 1955

7) Lutz: Das Problem der Wirtscheftsprognosen, dans Recht und Staar, Ny,
185, Tubingen 1553, p. 5ss. '
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«Harvards» réputé pendant les années vingt et qui consistait en trois courbes
devant indiquer & l'avance le développement de 1'économie américaine.
Cependant, en 1929, ces conrhes manquérent d’annoncer la grande crise
mondiale. Par la suite, elles tombérent dans I'oubli.

En 1929 également, juste aprés le débur de la crise, une assemblée
d'économisres répurés aux Erats-Unis, prévoyaient la fin de la crise pour
'année 1930 au plus tard, alors qu'en réalité elle dura jusqu’en rg33.

A la fin de la deuxitme guetre mondiale, la plupart des économistes a
prévu des chémapes redoutables aussi bien en Amérique qo’en Europe. Rien
de tel ne s’est produit.

Dans le cas de 'Allemagne occidentale, personne n'aurait osé€ de prédire
I'étonnant- «miracle économiques.

Bien qu'il y eGr quelques prévisions justes, il est incontestable que les
faux pronostics seat de loin les plus nombreux. Cela s’explique d'abard tout
simplement par le fait que 12 probabilité d’une prévision juste est logique-
ment moins grande que celie d’une fansse.

141.1  Conceptions er méthodes modernes

Les dispositions actuelles de I'industrie et du commerce sont d"une porrée
roujours plus longue et font appel 3 des prévisions plus lointaines et plus
précises. Par ailleurs, les entreprenceurs deviennent de plus en plus scepuques
vis-d-vis des prévisions &tablies par les économistes.

En ce qui concerne les prévisions détailldes, on est unanime A reconnaitre
qu’elles sont impossibles. Chaque essai pour prévoir le cours des événements
fururs implique trop d'impondérables. Bohler? déclare: «Der Grund der
Unmbglichkeit von Toralprognosen liegt darin, dass die Konjunktur ein Teil
des geschichtlichen Gesamtprozesses der Menschheit ist, der als Ganzes nicht
vorausgesehen werden kann» Mais Lutz® remarque que’les économistes ne
peuvent pas renoncer 3 faire des prévisions. Chaque thése de la théorie
économique implique au fond ane prévision, car elle est valable uniquement
si on cerrain nombre des donndes sopposées s'avdrenr exactes,

Cela ne comporte rien de nouveau en sai; c’est vrzi pour toutes les
sciences ¢t pour chaque personne. Mais ce dont en ne se rend pénéralement
pas compte, c'est qu'en matiére de science dconomique les conditions
supposées sont infiniment plus nombreuses et moins cerwmines que dans le
domaine des sciences exactes par exemple.

8) Bohler: Dic Problematik der Konjunkturpragnose, dans Industriefle Qrga.
nisarion, 1555, Heft o, p. 1.
o) Lutz:. op. cu_ p. &
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Cependant, les économistes ne peuvent pas s'en tenir aux simples
théottmes ; le public exige d'eux des prévisions trds concrétes. Or, il est
évident que les prévisions économiques r’auront jamais une valeur de
probabilité tr2s grande !,

Les prévisions économiques qui partent de l'idée d’une «loi» de déve
loppement économique — une sorte de¢ déterminisme philosophique soutenu
snrtout par Saint-Simon, Marx et Schumpeter — sont considérées de nos
jours comme surrannées, du moins dans les cercles avisés de la science 2.

Nous approuvons également la seconde thése de Lutz? qu'il a formulée
ainsi: «An sich richtige Voraussagen werden, wenn sie verdffentlidt ond
geglaubt werden und wenn danach gehandelt wird, notwendigerweise falsch;
und an sich falsche Voraussagen haben die Tendensz, richtig zn werden.» Pour
sontenir cette thése Lotz & cité 'exemple suivant. En supposant qu'il soit
possible de prédire exactement les cours futurs des actions «General Motots»,
en émettant ces prévisions dans les cercles boursiers, la réaction des acheteurs
de ces actions, — pour autant qu'ils fassent confiance & ces .prongstics —
fausseront nécessairement l'opération par leur demande accrne. Par contre,
une prévision fausse en soi, peat se révéler juste au moment ol elle est
largement diffusée: le public. faisant confiance aux prévisions favorables
s'intéressera aux actions bien que la hausse des cours ne -soit pas justifiée
économiquement. Cela revient A dire go’on ne saorait jamais prédire ou
prévoir la réaction publique..Ici 4 nouvean le phénoméne psychologique a
é1é introduit dans la théorie conjoncturelle pour expligquer les causes des
fluctuations. Plus précisément,. ¢'est le phénomene de la psydwlogie des
masses que Goethe a pressenti en &crivant: «Die Menge schwankt im unge-
wissen Geist. Dann steémr sie nach wohin der Strom sie reisst» 4.

* Or, il convient d’ajouter que les forces psychologiques non basées sur des
faits réels, sobiront un revirement sitét que la divergence avec la réaliré
devient apparente. Evidemment, les conséquences d'nn tel revirement
peavent étre extrémement graves; c'est pourquoi 1l favt s'efforcer de les
évirer par une politique conjoncturelle appropriée et par une prévision de la
conjonctare basée sur des faits réels, qu'on espére pouvoir prédire avec une
certaine chance d’exactitude minimale.

La troisitme thése de Lotz® confirme D'opinion de Bohler : «Die Un.
sicherheit der Zuokanft jst ein Lebenselement, das wir aus unserem Dasein
auch nicht einmal hinwegdenken kdnnen.» Dans les cas les plus favarables —
lorsqu'un.. grand nombre de facteurs économiques et non-économiques

1) Lutz: op. dit., p. 10.
2) Lutz: op. cit, p. 1058,
3) Lutz: op. cit., p. 14.
4) Echo der Welt, Bd. I, Ziirich 1958, p. 12.
5) Luiz: op. cis., p. 18
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demeurent inchangés — Pallure de la courbe économique pourra étre prévue
3 court terme. Les prévisions & longue échéance par contre, sont dépourvues
de toute certitude.

Malgré ces perspectives pen encourageantes, on sest efforcé de résoudre
lc probléme. Tout d'abord, on a essayé de petfectionner les méthodes
statistiques d’observation des marchés. On se sert des donndes les plus
diverses pour former une image plus nerte des rtendances conjoncturelles.
Toutes sortes d’indices ont été combinés pour éiminer les éléments aléatoires
qui pourraient fausser le résultat.

Une des méthodes récentes est le «test conjoncturel». A ¢e sujet Stutz ¢
&rit: «Fir die Konjunkturdiagnose vermitteln die Konjunkturteste unbe-
streitbar wertvolle Informationen. Sic gestatten, dic Wirtschaftslage friiher,
vollstindiger und in detaillierterer Weise als bisher zu beutteilen. Als eine
der wichtigsten Errungenschaften ist die Tatsache zu werten, dass erstmals
Auskunfr iiber die Stimmung unter den wichtigsten Entscheidrriigern der
Wittschaft beschafft wird. Dank der Verbesserung der Diagnosestellung sind
die Konjunkiurteste auch fiir die Konjunkturprognose von Bedeutung.» Par
contre, I"aureur admet : «Ein direkter prognostischer Wert kann, zum minde-
sten heute noch, den Testresultaten nicht zuerkannt werden.»

En Amérique ces recherches ont été poussées plus loin encore qu'en
Eutope, probablement parce que les Européens ziment 3 garder leurs affaires
secrétes et répugnent 3 donner des renseignements sur Pactivité de leurs
entreptises 7.

Pourtant les méthodes les plus raffindes ne pourront jamais évaluer
gu'une petite part des nombreux facteurs de base. Pour parvenir 4 des
conclusions valables dans un bref délai, la théorie doit se concentrer sur Ies
faits les plus importants et les plus vraisemblables®. Clest pourquoi, une
prévision ou un diagnostic de Iz conjoncture n’indique que les tendances
saillantes d’une certaine situation €conomique actuelle ou future. L'inter-
prétation des dates sera donc ronjours sujette 3 caution. Le flair 2t Vintuition
des individus demeurent par conséquent la seule base d’orientacion. Bohler®
petse : «Die Konjunktur bleibt ein grundlegendes Unternehmerrisiko, das
man durch Wissen allein nicht iiberwinden kant.s Mais la valeur de I'analyse
conjoncturelle ne réside pas tant dans le contenu des prévisions. Son avantage,
c’est que les pronostics incitent les individus i réfléchir & leur avenir et 2
acceprer les nouvelles réalités qui se préparent et qui imposent de nouveaux
devoirs & I'humanité. Bohler ! déclare : «Die Konjunkturbeobachtung har des.

6) Stuzz: Der Konjunkturtest, 5t. Gallen 1g57, p. 289.

7} Weyermann: Les relations entre la politique monétaire et le plein emploi,
p- 72.

8) Bshler: op. cit, p. 1.

9) Bshler: op. dit., . 4.
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halb nichr nur den Vortell, dass wir die Grundlagen unseter eigeben wirt-
schaftlichen Existenz dauernd verfolgen und unsere eigenen Meinungen iiber
die zukiinftige Entwicklung an fremden Auffassungen verifizieren miissen,
sondern sie hilfr uns auch, von einer perspekrivischen zu einer objektiven
Weltbetrachtung zu gelangen, indem wit die Abhingigkeit unserer eigenen
Existenz von fremden Tatbestinden und die Riickwitkungen unseres eigenen
Handelns suf die tibrige Welt zu verstehen beginnen.» En effer, si l'on
voulait nier toute utilité d'une prévision conjoncturelle, on serait amené 3
un fatalisme aride. Sciemment ou inconsciemment, les actions des homimes
ont toujours été dirigées par la projection au futur des tendances actuelles, 11
serait donc faux que Jes économistes reculent devant les problémes posés par
une prévision conjoncturelle. Par contre, il est certainement prudent et utile
de tenit compte de ses limites.

11 est indéniable que des informations rapides et exactes sur la situation
actuelle de Ja cenjonctute aient des répercussions favorables sur les décisions
des entreprenecurs lorsqu'ils opérent des achats, des ventes, des stocks et des
investissernents. Les informations shres offrent aux partculiers un certain
nombre de nouveaux points de repére qu’ils sutaient ignorés en se confinant
dans leur secteut limité. D'ailleurs, ils apprennent ainsi les opinions dautrui
ce gui pourrsit les inciter & reviser les leurs. De cette maniére, une observa-
rion approfondie de la conjonciure augmente la «transparences» des marchés, La
diffusion des résultats acquis par Jes observateurs exerceta sans aucun doute
une influence sur le développement de ls conjoncture, soit en "accentuant
soit en I'atténuant (p.47). En pratique, on a cependant constaté que cette
influence n'est pas trés importante. Les observateurs étant en général de
nature plutdt pessimiste et les hommes d'affaires tendant vers l'optimisme
(bien qu'ils ne I'admettent pas ouvertement), les jugements se cotrigent assez
facilement?. Comme chaque prévision est § double emploi et gu'elle est
acceptée avec un ‘certain sceptisisme, il existe toujours une pluralité
d'opinions, de sorte gue de graves réactions en masse sont plutdr rares. Cet
aspect du probléme confirme le plus grand avantage de l'observation et de la
prévision de la conjoncture :. & savoir qu'elles incitent les individus & se
former une opinion personnelle sur l'avenir et A assumer une plus grande
responsabilité en ce qui concerne les intéréts publics. Cest ce gu'on a appelé
«konjunkturgerechtes Verhaltens 3, ou «comportement conforme i la conjonc-
ture» au sens le plus vaste du terme.

1) Bahler: op. cit., p. 4.

2) Bohler: Konjunkturbewusstheit und Konjunkiurpolitik, dans Mitteilungs-
blatt des Delegierien fiir Arbeitsheschaffung, Mirz 1954, Heft Nr. 1, p. 2.

3) Béhler: loc. cit.

49



141.2 Prévisions & long ierme

Du moment qu'il ese difficite d'éeablic un pronostic & court terme, on est
tenté de croire go’une prévision de la conjoncture 4 long terme est plus
difficile encore. Or, le contraire est vrai: il est plus facile de préveir le
développement de D'économic 3 longue éhéance, pour autant quion se
contente des valeurs globales et qu'on renonce aux prévisions détaillées qoi
s'avéreraient de pures spéculaticns.

Kneschaurek ¢ distingue deux méthodes principales pour examiner les
tendances économiques & long terme, & savoit celle de I'extrapolation des
trends et celle de I'analyse des facteursclefs d'une économie.

2) L'extrapolation des trends consiste dans la prolonpation ou projection
d'une courbe de développement — établie par ['observation statistique d'une
certaine date économigue -— eallant du moment actuel 3 Pavenir. O a
constaté, par exemple, que la production de I'énergie &lécirique aux Etats-
Unis et en Europe a sugmenté presque au méme rythme depuis rg20, c'est-4-
dire qu'clle a doublé tous les dix ansS,

Un autte exemple : le produit social réel des Etats-Unis qui acense depuis
15¢ années un taux d'accroissement de 3 % par an® A ce sujet Kneschaurek?
écrit - «Der langfristige Trend ist um so konstanter, je ,umfassender’ die
wirtschaftliche Grisse ist, deren Entwicklung man mit dem Trend beschreibt,
...Die Konstanz des langfristigen Trends vermindert sich jedoch in dem
Masse, als man die gesamtwirtschaftlichen Globalgrdssen in ihre Teile aof-
lést. .. . Die Grinde dafiir sind leicht ersichtlich: Die Entwicklung der ge-
samrwirtschaftlichen Grigssen stellt eine Resultante dar, die den Einfluss
Tausendetr und Abertausender von verschiedenen Einzeltendenzen wideespie-
gelt, die z. T. divergieren, sich aber gerade deshalb in ihren Wirkungea auf
die Gesamtentwicklung oft wieder gegenseitig auftheben. Dadurch erhélt der
trendmiissige Verlauf der Gesamtprdssen einen regelmissigen und kobtinnier-
lichen Zug, der det Entwicklung der einzelnen Teilprssen weitgehend ab-
geht.» Mais pour étudier une tendance se manifestant 4 long terme, il est
indispensable de poursuivre son développement sur une période suffisamment
longue, ce qui n'est pas toujours passible en raison du manque de données
statistignes.

Or, une politique conjoncturelle active ne peut pas se contenter d'nne
tendance générale de développement économique. Pour elle, il est essentiel de
dézager les mouvements J'éléments particuliers déterminant l'ensemble de

4) Kneschaurek: Problems der langfristigen Marktprognose, dans Aussenwirt
schaft, S1. Gallen 1959, 14. Jg., b- 321 ss.

5) Koeschaurek: op. cit, p. 324.

6) Kneschaurek: op. <it, p. 324.

7) Kneschaurek: op. cit., p. 325.
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Iévolution économique. Autrement dit, lorsqu'une crise partielle ou méme
globale s’annonce ou a déji éclaté, la certitude que le produit social sera
quand méme supérieur 3 celui de l'année précédente, la certitude qu'il
continueta d’augmenter pendant les prochaines anndes ne constitue aucune
consolation et ne fournit pas la solution recherchée par une politique conjonc.
turelle. Il est donc indispensable de s’occuper également de Ia statistique
des grandeurs pattielles d'une &conomie. Pour pouvoir en titer des conclusions
valables, on a essayé de perfectionner la méthode dextrapolation en introdu-
isant I'image empirique d’unc courbe qui marque 1"expansion et la contraction
d'une industrie particulitére. il érait possible de déterminer 3 chaque instant
dans quelle phase d’évolution se trouve I'industrie en question, il serait alors
possible de prédire le développement futur jusquan dédlin de Iindustrie
examinée, Mais — sbstraction faite des donnédes statistiques qui font souvent
défaut, surtout lorsqu'il s'agit d’une industrie nouvelle — la durée et
Pampleur de la courbe d’évolution demeurent inconnues, de sorte qu'une
extrapolation manque de précision et geste & I'écart des autres événements
économiques.

Voila pourquoi plusicurs éconcmistes ont essayé d’obtenir des résultats
plus satisfaisants en renant aussi compte des factenrs économiques pénérayx
déterminanit la courbe industtielle examinée. Il s'agit donc d'apprécier les
intetdépendances principales des facteursclefs d'une économie.

by L’analyse des facteurs-clefs se propose d’établir un pronostic cn tenant
compte des multiples facteurs généraux responsables dn développement d'un
secteur particulier de I'économie. Cette méthode se divise en trois phases®,

Premi2re phase: L'identification des facteurs déterminant le secteur
économique en question. Bien que ces facteurs soient évidemment trés nom-
breux, I'expérience a prouvé quil suffit de dégager quelques facteurs-clefs
et de les metrre en rapport avec les grandeurs économiques globales er
représentatives de Tensemble du conrs conjoncturel (produit social, revenu
nationgl, production industrielle, etc.) pour parvenir i de meilleurs résultats.

A la seconde phase il s'agit d’évaleur Iampleur de Vinfluence de chaque
facteur-clef et de J'exprimer en un «coefficient» de réaction ou de comporte-
ment. De cctte manidre, on exposeta les relations existant entre le dévelop-
pement des secteurs particuliers et Pensemble du développemenr économique.
Toutefols, cela ne signifie pas quun développement particulier se modifie an
méme degré et dans ]la méme direction que le développemen: conjoncturel
en général. Mais les relations réciproques sont quand méme remarguab-
lement stables, puisqu’elles expriment la structure d'une é&onomie. La
structure économique €tant inerte, elle demenre presque inchangée malgré
I'accroissement continu d’une économie nationsle. Les relations entre besoins,

8) Kneschaurek: op. cit., p. 331.
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praduction et revenus varient peu. D'autre part, il est certain que e décalage
dans la structure économique est plus rapide et que les frictions qui en
résultent sont plus nombreuses et plus sérieuses lorsque le développement
économique général se poursuit A une cadence accélerée. Cela revient & dire
qu'd ce moment les «coefficients de réaction» subirant également des chan-
gements relatifs, qui seront toutefois plus modérés que les changements
absolus,

La troisitme phase de cette méthode consiste dans F'établissement du
pronostic qui ne se base plus sur U'extrapolation dv dévelappement historigue
de la grandeur particulizre en gquestion, mais qui se base sur la variation
anticipée des facteutsclefs qui déterminent cette grandeur. En d’autres
termes, on essaye de baser le pronostic sut les interdépendances structurales
dont on sait qu'elles ne changent pas cussi rapidement que les chiffres qui
reflétent les modifications absolucs des grandeurs économiques globales,

On aura sans doute tout avantage # poursuivie cette méthode pour
dégager les multiples selations structurales et d’approfondir ainsi les con-
naissances des cohérences.

Pour la politique conjoncrurelle les avantages sont apparents. Tout
d'shord, parce gue la «transparence» du marché serait augmentée, les dis-
positians des entrepreneurs sont plus adéquates ct la nécessité d'une inter-
vention conjoncturelle moins fréquente. Ensuite, pour le cas ob des mesures
conjonciurelles scraient quand méme inévitables, elles pourraient érre appli-
quées en toute connaissance de cause et plus conformément eux exigences
particulitres.

Toujours est-il — et il convient de le souligner ici — que tout chan-
gement dans la structure d'une économie cause des frictions inévitables qui
seront d’autant plus graves que l'essor de 1’économie sera rapide. Sous cet
aspect D'aplanissement des Huctuations économiques ne pourra étre réalisé
gu'au prix d'un ralentissement de l'essor économique. Or, on sait et nous
I'avons dit plus haat que ce n'est alors plus un probléme éconamique mais
politique. De ce point de vue, il parait extrémement difficile de freiner un
essor économique qui se trouve cn pleine évolution. En d'autres termes, il
est pour ainsi dire impossible d’harmoniser la cadence des Evolutions
palitiques, petites ou grandes, avec celle de la progression économicque. Aussi
convientil de se demander, si les prévisions économiques A longue échéance
sont d’une utilité pratigue pour lg politique conjoncturelle. Dans Iexemple
citd par Kneschaurek? le pranostic des dépenses des consommateurs
américains pour leurs vétements aurair accusé un écart de 6 % par rapport 2
la téalité. Dans I'ensemble de 'économie américalne cela constitue sans doute
une précision remarquable, mais elle est insuffisante pour la politique con-

9) Kneschaurek: op. cit., p. 333.
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joncturelle. Un écart de cet ordre -de grandeut peat provoquer une crise
partielle qui appelle en général des intetventions conjonctorelles de 1’Etar.
Sous cette lumidre, la thése se confirme selon laguelle les possibilités d’une
politique conjoncturelle sont — méme dans les meilleures conditions — assez
testreintes er n'atteignent en tous cas pas le degré d'efficacité désiré.

En résumé, on peat dire que les tendances sécolaires du développement
des grandears éconoiniques globales peuvent étre déiermindes avec une
assez grande préeision. Clest en somme pen éeonnant: cela revient 3 dire
que 'humanité sobit vn développement progtessant & un rythme relative-
ment stable 3 travers les sitcles.

Pout le cas de la Suisse Kneschaurek! a moniré que le produit social
réel a augmenté par un teux.annuel de 2,5 % ac cours des années 1500 &
1958. Dans les phases d'expansion durable (1900 2 1930 et 1938 & 1958)
le taux d'accroissement a été de 3 9% et s'est élevé pendant les périodes de
conjoncture poussée (1924 § 1929 et 1950 & 1958) & 3,7 %. De ces dounées,
il conclut que l'augmentation du produit social réel ne s'abaissera pas en-
dessous de 2,5 % & longue échéance et n'excédera pas le 3,7 % d'autre part.
Pour l'gvenir, un taux d'accroissement de 3 9 lui parait le plus vraisem-
blable & la condition d’'une absence d’événements politiques majeurs. Il
ajoute et souligne que les analyses gqui ont trait aux industries d’exportation
nécessitent une extension de I'examen des facteurs-clefs sur les conditions
internationales. '

Pour Ia politique conjoncturelle, Je développement séculaire des grandeurs
économiques globales et d'atilité secondaire, car elle doit s’occuper tout
d’abord du développement 3 covrte échéance.

Quant 3 la prévision du développement économique 2 longue échéance
il est possible, sous de bonnes conditions, de I'é1ablit avec une précision
éronnante du point de vue général, mais insuffisante du point de vue de la
politique conjoncturelle. L'endroir, le moment et l'ampleur des décalages
dans la structute économigque demeunrent en ptincipe imprévisibles, Pour cetie
raison, il ne sera jamais possible de poursuivee une politique conjoncturelle
«préventives daos le plein sens du terme. Du moment qu'une prévision
exacte du cours de la conjonciure est impossible, il est également excla de
patler d’upe politique conjoncrurelle «active» dans le sens, le plus vaste du
mot. Vu les discussions souvent troublantes 4 ce sujet, il nous semble im-
portant d’apporter cette précision a la conception du tetme.

Du fait que le cours de la conjoncture n’est pas prévisible, on poutrait
en conclure qu’une politique conjoncturelle est a priori inutile. Si les actions
des entrepreneurs et des consommateurs, voire le «processus de noyao» ne
sont pas déterminés, il n’est pourtant pas complétement exclu de les in-

1) Kneschaurek: op. cit., p. 3355,
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fluencer. Johr? est en droit de déclarer : «In diesem” Zusammenhang ist' je-
doch entscheidend, dass es sich nicht um eine absolute Indeterminiertheit
handelt, sondern dass eine Verinderung der Daten den Subjckten pewisse
Richtungen des Handelns anfrwingt, so dass der Indeterminiertheir fiir ge-
raume Zeit wenig Spielraum bleibt. Somit besteht die Maglichkeit, wirt-
schaftspolitische Massnahmen mit einigermassen vorausbestimmbarer Wirkung
zu treffen. Und auf Grund eines langfristigen Planes der Wirtschaftspolitik
ist es dann such moglich, cine langkistige Voraussage zu machen. Doch ist
es eine Voraussage, welche in Rechnung stellt, dass durch eigenes Handeln
das Geschehen deuernd im Sinne des vorausgesagten Ergebnisses beeinflusst
witd. Es verhilt sich daher nicht so, dass die an sich bestehende Unmiéglich-
keit der langfristigen Prognose wirtschaftspolitisches Handeln ausschlgsse,
vielmehr kenn die Wittschaftspolitik auf Grund der Maglichkeit, die Ergeb-
nisse ihrer Einwirkunp suf kiirzere Zeit vorauszusapen, bei dauernder Uber-
wachung und Beeinflussung des Geschehens eine auf léngere Frist geplante
Entwicklung herbeifiihren; damit wird aber auch eine entsprechende lang-
fristige Prognose mioglich.» Ces considérations affirment ct soulignent la
nécessité d’une politique &onomique cohérente que nous avons évoquée plus
haut {p. 24—27). L’efficacité de la politigue conjoncturelle dépend donc bien
de la conception qu'on adopte en matidre 'de politique &conomiqae en général.
Toutefols, la question se pose : est-il possible d'établir, dans une économie
gui s'inscrit principalement au Libéralisme, un plan de polmque économique
a longue échéance ?

142 Choix des mesures conjoncturelles

Le choix des interventions approptiées n'est pas facile. Il importe qu’elles
solent adaptées aux conditions éonomiques dégagées par Pobservation et par
la prévision de le conjoncture. De plus, elles doivent cotrespondre aux buts
posés par la politiqune économique. Il n’est pas moins important gu'elles
solent conformes A la mentalité des individus qu’elles touchent, car ce sont
des agents 4 ne pas négliger dans une économie. Finalement les mesures
dwisies doivent étre bien coordonnées afin que toutes les requisitions soient
concilies. Biichi?® éctit & ce sujet ; «Die Kenjunkturpolitik ist kein beson-
derer, ausgeschiedener Sektor der Wirtschaftspolitik, sondezn vielmehr ein
Eonglomerat von Massnahmen und Interventionen in den verschiedenen Be-
zitken der Wirtschaft mit der {bereinstimmend gleichen Zielsetzung der
Krisenverhiitung und -bekéimpfung. Deshalb stellt sich als dringliche organi.
satorische Aufgabe die Koordination all diescr, nach Ansatz- und Wirkstellen

2} Johr: Die Konjunkturschwankungen, p 659.
3} Biichi: ap. cit., p. 245,
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vorerst noch disparaten Interventionen nach dem Prinzip der inneren Einheit
und Widetspruchlosigkeit.»

Tandis que la plupart des économistes se mettent d’accotd quant au but
de la politique conjoncturelle, les conceptions sur les moyens dont elle doit
se servir sont loin {’étre acceptés 4 'unanimité. En effet, les moyens qui ont
été employés en matidre de politique conjoncrurelle ont provoqué des contro-
verses fondamentales. Bohler* dit: «Viele Wege filhren nach Rom, aber
keiner unbedingt sicher und fool-proof'. Keiner darf daher —— entgegen der
allgemeinen Auffassung -~ schematisch angewandt werden, ohne genaue
Untersuchung der konkreten Wirtschaftslage und der besonderen Strukrur-
bedingungen der Volkswirtschaft.» Un moyen qui souvent semble ptopice
suscite des effets secondaires inattendus ct peu souhaitables. Il s'agira donc
presque tovjours de trouver un compromis. Evidemment, un tel comptomis
peut varier dans toute sa latitude selon I'optique du monde et selon le credo
politique. C'est une raison de plus pour expliquer le grand nombre d’opi-
nions s'affrontant du sujet des moyens approptiés a la politique conjone-
turelle.

En effet, les différents moyens qui sont préconisés en matiére.de polirique
conjonerurelle reflirent eux aussi les convictions opposées des économistes.
Mais, fait étonnant, il est rare que les divergences solent identifiées dans ce
sens. Les opinions opposées sont le plus souvent attribudes i une diflérence
de méthode alors que ce sont des différences de hase. Les adeptes du libé-
ralisme, par exemple, n’admettent que des mesures conformes au marché,
tandis que les socialistes ne reculent devant aucun sacrifice et préconisent
aussi des mesures nonconformes ¥, telles que le contréle direct des prix, des
salaires, de Iintérét et des investissemenis.

I est incontestable qu’'un moyen approprié & la politique conjoncrurelle
peut provoquer des effets antinomiques. Comme nous Pavons mentionné
plus haut {p. 36), une politique de plein emploi «a tout prix» comporte’des
dangers redoutables pour I'existence d’une libre économie des marchés® et
n’est guére compatible avec la liberté, De plns, Is juste distribution du pro-
duit social n’est plus réalisable. Une réduction des impéts sur les gros
revenus contrecarre le principe qui veur que la plupart de la charge sociale
soit supportée par les prosses fortunes. Liintention de provoquer un abaisse-
ment des prix par une augmentation des impotrtations déclenchée par une
téduction des droits d’entrée, peut s'opposer & 1'attitude protectionniste de
certains compartiments de ’économie nationale.

C’est dire gu'il est impossible de juger de la valeur d*une certaine mesure
exclusivement sous Poptique de la politique conjoncturelle, D'autres aspects

4) Bohler: Maglichkeiten und Grenzen der Konjunkturpolitik, p. 25,
5) Bohler: op. cit., p. 18.
6) Lutz: Arbeitslosigkeit und Kreditexpansion, p. 259.
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surgiront toujours muxquels on attribuera en général plus de poids qu'aux
ctitdres de la conjoncture. Les instruments tels que les impdts, les dépenses
publiques, les emprunts, la monnaie, etc. serviront d'abord & d'autres inten-
tions qu'a celles de la politique conjoncturelle .

Parmi les mesures qui modifient le libre jea du marché, il faut distinguer
les moyens conformes des moyens non-conformes. «Selon 1'usage habituel des
notions, conforme signifie adapté an systéme économique des marchés, et
non-conformes sont appelées les interventions contraires 4 ce principes 8.

Bien gqu'on soit tenté d'introduire des contrles directs parce qu'ils
semblenr plus efficaces, il faut reconnaitre qu'ils ne saursient éviter le desé-
quilibre du circuit économique, du budget de FEtat et du bilan des paie-
ments. Au contraire, ils poutraient aggraver la situation et entrainer des
crises plus aigues encore. De plus, ils pourraienr s'éterniser, par suite de
crainte d’un effondrement des ptix lors de leur suppression. Mais avant tout,
les mesures dites non-conformes violent le principe des marchés et aboutis-
sent au sociglisme intégral si on les suit méthodiquement?. L'expérience a
démontré que malgré toutes les hésitations d'ordre théorique, on ne cesse
de pratiquer des interveniions non-conformes. Sauf en temps de guetre, toute
politique prenant de telles mesures devrait étre sévirement rejetée.

Nul moyen n’est sbsolument sir et tous présentent des désavantages. 1
n'y a pas de mesure universelle applicable d'une manitre schématique, sans
gnalyser méticuleusement la situation économique et les conditions structu-
rales d’'une économiel, Le sucxés d'un moyen varie selon les caractéristiques
d'un pays et les effets n'en sont pas toujours les mémes. Qu'il s'agisse d’un
pays agtaire ou d'un pays indusirialisé, d'une &conomie fermée ou ouverte
aux influences étrangtres, d’un marché des matitres premiéres ou de produits
terminés, d’entreprises 4 position monopolistique ou exposées 2 la libre con-
curtence, d'industries nouvelles ou développées, toujours les moyens devront
étre choisis et adaptés aux circoustances !,

143/4 Moment et envergure des interventions

Le moment et I'ampleur des interventions appliquées doivent également
étre appropriés si 'on veut obtenir des résultars positifs de la polirique can-
joncturelle,

7) Bahler: op. cit., p. 31.

8) Staubli: Possibilités d'une autonomie, p. 74. Ropke: Gesellschaftskeisis der
Gegenwart, p. 258 ss.

9) Staunbli: op. cit., p. 8o.

1) Bohler: op. cit, p. 25.
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«S§'il" est difficile de déterminer d’avance I'évolution économique, il est
encore plus malaisé de dire 2 quel moment et avec quelle ampleur il convient
de procéder 4 des interventions? Kraus?® pense qu’il est pratiquement im-
possible d'augurer le moment favorable pour appliquer une mesure conjonc-
murelle. Par crainte de choisir un mauvais moment — la conjoncture, au licu
de se stabiliser, tomberait alors en déflation — les gouvernements et les
banques d'émission hésitent, en général, 4 adopter une politique déflationniste
et 4 en assumer la responsabilité. Bien entendu, des-reculs plus ou moins
grands sont toujouts possibles. Cependant cela ne devrait pas pousser les
gouvernements 4 poursuivee une politique conjoncturelle unilatérale, c'est-
a-dire 3 favoriser uniquement les forces expansives et 4 reculer devant les
mesures restrictives, parce que cellesci sont moins populaires. Il est néan-
moins vrai qu'il est plus facile d’amorcer un essor économique que de le
freiner. 11 est vrai aussi que les cas ol il s'agit d’éviter l'inflation sont plus
nombreux que les crises.

Si les mesutes restrictives appliquées au mauvais moment risquent de
déclencher des effets déflationnistes accentués, les interventions expansives
mal placées déclenchent, elles, des effers inflationnistes tout aussi peu souhai.
tables.

Ce dilemme engendre ['alterpative suivante : accepter une inflation dhro-
nique avec toutes ses conséquences désagrésbles ou poursuivee une politique
de stabilisation de la valeur monétaire impliquant de légers mais inévitables
reculs. 11 ne sera pas aisé de trancher cette question. La réponse dépend des
conditions économigues soumises 4 des changements continuels, qui exigent
par conséquent une continuelle vérification par I'cbservation conjoncturelle?.
En fin de compte cest une question d’appréciation que de fixer les &léments
qui dictent les interventions appropriées. Le succés dépendra dans une forte
mesure de 'habileté avec laquelle on procédera & leur application et du
«flair» dont on fera preuve,

Comme 'analyse et la prévision de la conjoncture sont trés difficiles et
que les interventions sont effectuées par des hommes qui sont loin d'8tre
infaillibles, erreurs et faillites sont indvitables 3.

Les difficultés qui en pratique se présentent i l'application des instru-
ments conjonctutels éveillent la fausse impression qu’il n'y aura qu’d multip-
lier Vempleur des moyens appliqués pour qu'ils persévérent. Or, c'est la
une conception qui m’est pas nécessairement juste. Souvent, su lieu d’ampli-
fier les mesures, il est préférable de réduire les forces qui les contrecatrent.

2} Weyermann: op. dr., p. 73.

3} Kraus: Konjunkwur und Beschiftigung, p. 163.

4) Keller: Konjurktur und Steuern, dans Unternehmung und Steuemn, Ziirich
L ]

1947, pr 26.
5} Hahn: Stastliche Konjunkwurbecinflussung, p. 26.
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En particulier; il importe de préparer soigneusement les mesures envisagées
et de gegnet la coopération des milisux intéressés ainsi que de coux qoi
pourtaient feire opposition 4.

Finalement, nous insisterons sur le fait qu'une politique conjoncturelle
ne seta efficece que si elle utilise tous les moyens approptiés er si elle les
cootdonine avec sagesse. Des dispositions pen sares n'attaquant pas le pro-
bléme A fond er de front s’avéreront des armes trop faibles et méme dange-
reases.

14§ Coopération internationale

Une autre condition doit étre remplie afin qu'une politique conjoncturelle
soit contonnée de succes: Ja coopération internationale en matitre de poli-
tique conjoncturelle.

Vu les étroites relations économiques entre les nations industrialisées, il
est clair que les interventions conjoncturelles d’un pays sont moins efficaces,
sinon inatiles, si les mesures conjoncturelles des pays partenaires sont con.
sraires. Plos an pays dépendra de son commerce extériear, moins il sera auto-
nome en matitre de politique conjoncturelle,

L'expérience a prouvé qu’il est extrémement difficile d'obtenir une co-
opération internationale lorsqu'il y a des principes généraux mais fondamen-
taux en jen, En tous cas, il vaut mieux pas trop se faire d'illusions dans ce
domzine.

146 Conclusions sur les conditions conjoncturelies

Ayant attiré I'attention sur Jes nombrenses conditions indispensables an
suceds des interventions conjonciutelles, il est maintenant clair que les limizes
de la politique conjoncturelle sont nécessairement trés serrées, de sorte qu'il
ne faut pas en espérer des miracles. Cette constatation est d’autant plos
importante que les milicux intéressés ont trop souvent tendance & simplifier
le probléme conjonctuorel et 3 négliger les limites infranchissables en traitant
la question des interventions lors d’un événement particulier et passager
comme le chémage partiel par exemple.

6) Bohler: op. cit,, p. 31.
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1§ Promoteurs de la politiqne conjoncturelle

Le phénomene canjoncturel affectant Pensemble d’une écanomie, la pali-
tique conjencturelle incombe sux organes qui peuvent exercer uite influence
économique pénérale et qui agissent dans Iintérét commun. Clest donc avant
tour I’'Etat et la Banque d'émission qui devront s'en occuper. Bien que les
banques commerciales soient également en mesure de contrdler un important
secteur du déroulement économique, 2 savoir le crédir, on he peut gudre
dire qu’slles assument les devoirs d'une politique conjoncturelle : 'imtérét
commun est en opposition avec leurs intéréts privés. Toutefais, leur coopé-
ration est précieuse dans la mesure ol il g'agit de soutenir la politique con-
joncturelle de la Bangue d’émisston dans tous les domaines oll les bases
1égales sont insuffisantes pour imposer des mesures conjoncturelles.

En ce qui concerne les producteurs et les consommateuts ils ne sauraient
influencer 'ensemble de 1a conjoncture larsqu'ils agissent seuls. Pour eux,
Pintérét privé prévaut naturellement de beaucoup lintérét commun. Ils
déterminent la conjencture uniquement lorsqu'ils agissent en masse, L'activité
économique d’un patticulier est insignifiante si elle n’est pas snivie par des
milliers d’autres personnes qui agissent de méme. Mais le comportement con-
joncturel et la coopération des entrepteneurs et des consommateurs est
évidemment décisif pour le succes de la politique conjoncturelle poutsuivie
par 1'Etac.

En conséquence, les mesures conjoncturelles prises par I'Etat oun par la
Banque d'éission s’appuyent sur des bases légales ou sur la coopération
volontaire du public,

La politique conjoncturelle autoritaire a le grand aventage de répondre
aux requisitions urgentes de la conjoncture, mais elle est beaucoup moins
harmonicuse que les interventions faisant appel 3 la coopération volontaire.
Cest 12 que-se présente de nouveau le dilemme entre le dirigisme er le
libéralisme. Dans chaque sitvation concréte, il s'agira de trouver Ia solution
dans un campromis bien équilibré canforme aussi bien & ensemble de 1"éco-
nomie qu's la volonté des individus, Toutefois, n'oublions pas que [a poli-
tique avtoritaire meéne au centrglisme créant unc stmucture économique arti-
ficielle et enchainant les hommes.

16 Champs d'opération de la politique conjoncturelle

En principe, les organes d'une palitique conjoncturelle dispasent de deux
possibilieés pour stabiliser la conjoncture. Tout d’abord ils peuvent essayer
d’éliminer les facteurs causals ; ensuite, ils peuvent s'en servir pour diriger
la conjoncture dans la vaoie désirée?
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En consultant la liste des causes conjoncturelles (p. 14 ss.), on constate
que les impulsions proveoant de accroissement de la population, des flue
tuations des récoltes?, du changement d'intention des oligopolistes, de la
surcapacité partielle, de la vitalité des entreprencurs, du progrés technique,
des déeauvertes de nouveaux gisements d’or, de la colonisation de nouveaux
territoires, des révolutions sociales et des guerres représentent, pour la poli-
tique conjencturelle, des dates fixes sur lesquelles I'Erar exerce une influence
minine ou zére®. La méme chose est vraie des facteurs structurzux, 3 savoir
la prédisposition pour le processns de noyau, le principe d'accélération, les
effets des frais fizes, le «lap» des salaires, I'anticipation des entrepreneurs, le
manque de transparence du matché et la thésaurisation?. Par contre, I'Etat
peut éviter l'entassement de I'épargne en attirant ces fonds par des emprunts
et en les réintroduisant dans le circuit monétaire. Cela permet de stabiliser,
dans uue certaine mesure, le volume d’argent®. Mais cette intervention ne
peut pas éliminer les effets directs de Pépargne privée sur la conjoncture.

On sait que pendant une période de baisse, Pépargne privée excide les
investissements qui ne se laissent pas stimuler par 'zbondance de capitaux
offerts 4 un tavux d’intérét bon marché. En temps de haute conjoncture par
contre, lorsque les investissements excddent le volume de Iépargne, il serait
sovhaitable de favotiser I'éparne privée avec tous les moyens possibles pour
éviter une inflation. Nous approuvens Répke ! qui écrit A ce sujet : «Je mehr
die Investitionen aus Ersparnissen pespeist werden, um so hoher liegt der
kritische Punkt der Investitionssteigerung und um so linger kann die Hoch-
kenjunktur fortgesetzt werden, ohne die Gefahrenmarke zu erreichen. Je
hoher die Ersparnisse sind, um so weniger braucht die Zentralbank mit ihren
Kreditrestriktionen in Aktion zu treten, um die Inflation in Schach zu
halten. .,. Wie es {das Sparen) erhalten, geférdert und gepflegt werden
kann; ob es unter Einwirkunpg dieses oder jenes Gesetzes und als Folge
dieser oder jencr Steuer Schaden nimmt oder gedeibt — diese Fragen tiicken
jetzt an die Spitze derjenigen, an denen sich die gesamte Wirtschafts-, Finane-
und Sozialpolitik zu orientieren haty.

Les mobiles principaux de 1'épargne sont la mensce d’une maladie ou
d'un accident, la vieillesse, le chdmage, la famille et le luze. Etant donné
que les services des nombrenses assnrances et de I'Etat social moderne
couvrent les risques majeurs de la vie, ces motifs ont perdu beaucoup de leur

7) Johr: Die Konjunkrurschwankungen, p. 650,

8) Dans une certaine mesure les fuctuations des récoltes peuvent étre stabili-
sées en créant des stocks d'¢galisation qui sont glimentés ou térébrds suivant le
surplus ou Je mangue des récoltes. Voir Johr: op. cit., p. 651, et Mason: Controlling
World Trade, Cartels and Commodity Agreements, 1946, p. 145 ss.

9) Jshr: op. cit., p. 65055,

1) Ropke: Jenseits von Angebot und Nachfrage, p. 268,
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valeur, Les mobiles qui subsistent ont une forte tendance & la consommation
ce qui, pendant une période de prospériré, accentue la demande active au
lieu de la réprimer. En outre, I'épargne perd beauooup de son attraction en
rasison de la dévaluation constante des fonds épargnés. Il est sans doute
extrémement difficile de trouver des moyens appropriés pour inciter ’épargne,
car il n'est pas aisé d’stteindre les motifs. Cependant, on est en droit de se
demander si I'Etat qui s& prétend social ne devrait pas favoriser les rentiers
en garantissant le pouvoir d'achat des fonds épargnés. Pour I'Etat, des primes
d'épargne anticycliques seralent certainement moins onéreuses que mainte
avtre dépense effectuée aux mémes fins mains infiniment moins efficace.
D'silleurs la majorité de ces primes scront dépensées et transformées en con-
sommation pendant la période de baisse ce qui serait justement souhsitable
du point de vue conjoncturel. On pourrait aller plus loin encore en intro-
duisant un élément aléatoire ce qui rendrait — pour des raisons psydholo-
giques — I'épargne sensiblement plus attrayante. En tous css, I'idée de don-
ner 3 I'épargne de nouvelles et fortes impulsions mériterait une étude appro-
fondie par les autoritds qui s'occupent de la polirique conjoncturelle.

On a souvent avancé largument que 1'épargne forcée épuise tout le
potentiel disponible des revenus et que les sociéiés d’assurance et I'Etat con-
duiront ces fonds accumulés par ’épargne forcée 1A o1 les investissements
sont demandés. Mais cet atgument ne tient pas debout car on sait combien
les prescriptions que les assurances doivent observer en plagant leurs fonds
sont restrictives ; on sait aussi que les investissements effectués par L'Etat
s’éloignent trop souvent des besoins économiquement justifiés, 11 fant donc
insister sur la nécessité impérieuse d'nne épargne privée er volontaire, suffi- -
sante en temps de hante conjoncture. Cependant, on se rend compte que les
possibilités de régularisation ne sont pas satisfaisantes, de sorte que la poli-
tique conjoncturelle doit I'acoepter comme un fait donné.

Toutefois, 4 ce propos, il est intéressant de constater que quelques établis-
sements de banque ont pris des mesures pour faciliter 1'épazgne. Désormais, il
suffit de remplir un bulletin de versement et de payer le montant destiné &
Pépargne au bureau de poste pour ouvrir ainsi un compte en banque. Ce
systéme répond certainement au besoin de nombreuses personnes ; il est en
tous cas déja assez répandu en Svisse i

Par une politique appropriée du crédit, la Ba'.nque d’émission exerce 2
son tour une influence sur la création de largent pendant I'expansion con-
joncturelle, ce qui diminue par la suite 'anéantissement de Vargent, pendant
la dépression. Mais ces possibilités seront restreintes si cette politique n'est
pas imitée par les banques commerciales.

2) Pendant les deux premiers mois depuis l'introduction de ce aouvel systime
d'épargne, plus de 10 000 dépbdrs ont ét€ cuverts. Voir : Der Bund, Nr. 7, 5. 1. 1961.
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Vu que le «processus de noyaus, les nambreuses impulsions et les diffé-
rents amplificateurs de la cobjoncture ne se laissent guére éliminer, la politique
conjoncturelle doit donc ce concentrer sur les possibilités de diriger les fac-
teurs causals dans le sens d’une stabilisation du circuir &conomique, c'est-3-
dire des revenus et de la demande. Si ces efforts sont couronnés de succés, le
postulat du pleic emploi se réslisern automatiquement. Jahr?® s’explique sur
la signification d’une telle politique dans les tetmes suivants : «Eine aof die
Stabilisierung des Einkommensstromes und damit der Gesaminachfrage ge-
richtete Politik ist, falls bei den Untetnehmetn die Auffassung geweckt und
daunernd erhalten werden kann, dass dieser Politik jetzt und in Zukunft Erfolg
beschieden sei, ein Mittel, dutch das der Kernprozess wesentlich abgeschuwicht
werden kann, ... Durch eine Politik, weldhe auf die Stabilisierung der Ge-
samtnachfrage und damit auch des sllgemeinen Preisniveaus gerichtet ist,
werden auch alle jene Versidrker ausgeschaltet, weldhe unmittelbar durch
Anderung der Gesamtnachfrage oder der Preise in Gang gesetzt werden, wie
das Alzelerationsprinzip, das Gesetz der zeitlichen Einkommensfolge, die
Wirkung der fixen Kasten, der Lohnlag, die Kalkuiation und die Abschrei-
bung auf Grund des Einstandswertes, die inverse Anpassung der Agrarpro-
duktion. Andere Verstirker werden durch diese Politik zum mindesten
wesentlich abgeschwichs, m ihnen gehidre die mangelade Transparenz, die
Stimmuug, die Antizipation. Durch die Regulierung des Einkcmmensstromes
ist es aber auch moglich, die Inrpulse zu neutralisieren. ... Um diese Stabili-
sierung des Einkommensstromes zu gewdhrleisten, schaltet sich der Staat am
besten selbst in dem Einkommenshkreislauf ein» Cette these semble simple et
convaincante. Cependant Ropke 4 insiste sur le fait que le problime de la
canjoncture est en premier lieu un probléme de nature qualitative et non pas
quantitative, Nous rappelons ici la eritique que nous avons soulevée au sujet
des théories réduisany la politique canjoncturelle & un simple mécanisme du
circuit &conomique qui ne carrespond plus 4 la réalité (p. 29).

Les problémes que posent les fluctuations économiques sant avant tout
des problémes d’adaptation ; ils sont l'expression de la polarité provoquée
par les forces dynamiques qui rivalisent avec les forces statiques. 1 ne s’agit
pas seulement de dhanger P'ensemble d’une situation économique par une
stabilisation de la demande globale ; il s’egit surtout de corriger certaines
disproporticns particulidres, telles que, par exemple, une production de lair
trop élevée par rapport & la cansonimation, ou les industries-clefs (canstruc-
tion, exportation, agriculture) qui souffrent de difficultés spécifiques. Ropke S
écrit ; «Die Gewohnheit des Denkens in Totalquanten . .. dem dann durch

3) Jsht: op. cit, p. 633,
4) Rokpe: Civitas Humana, p. 343.
s} Ropke: op. cit,, p. 344- -
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mathematische Symbole so leicht der verlockende Aanstrich der Exaktheit ge-
geben werden kann — und dieses Aufmatschierenlassen von Gleichungen, die
so beghiickend leicht aufgehen, verfihrt uns dazu, die strukturellen Anpas-
sungsprobleme zu ignorieren und das Heil denn in grossziigigen Gesamtmass-
nahmen vor allem monetirer Art zu sehen, statt den unbequemen, viele Inter-
essen verletzenden und ruhmlos hausbackenen Weg der Einzellosungen, der
Anpassungserleichterungen und der Wegriumung einzelner Anpassungshinder-
nisse zu gehen.» Mais Johr® riposte: «...die neoliberalen Autoren iber-
schitzen nicht nut bel weitem den antizyklischen Effekt ihrer strukturpoli-
tischen Massnahmen, sondern iibersehen, dass die Pridisposition zu konjunk- -
turellen Schwankungen einem Wirtschafissystem eigentiimlich sein muass, das
dem individuellen Unternehmer die Entscheidung Giber den Umfang von Pro-
duktion und Investition iberlisst; sie verkennen somit, dass diese Pradis-
position den unabdingbaten Preis der Macktwirtschaft darstellt.»

Cette controverse nous parait peu fructuense, Nous penisons qu'il faut
faire Pun sens négliger 'autre. En somme, le probléme réel, c'est de savoir
si 'Etat en tant que promoteur principal de la politique conjoncturelle est
assez sage pour pouvoir diriger '"économie d’'une manitre libérale, sans que
pour autant les fluctuations &onomiques inhérentes soient trop nuisibles.
Joht ¢ donne vne réponse positive i cette question et nous le soutenons 3
condition que 1'Etar n'obéisse pas 4 la loi Parkinson?®.

17 Possibilités et limites des interventions
171 Interventions de I’Etat
171.1  Politigue des prix et des salaires

Il n'existe probablement aucune époque dans Vhistoire économique ok
les pouvoirs publics n'ont pas essayé de fixet Jes prix pour une raison ou une
autre. La funeste manipulation des prix semble avoir quelque chose de fort
séduisant surtout par rappott aux possibilités qui sont envisagées pour sta-
biliser les fluctuations économiques. La fausse croyance de beaucoup de
milicux politiques et autres est qu’il suffit de répéter une etreur — aussi
grave soitelle — & I'infini pour cotriger finalement les solutions fausses.

Hansen # a formulé une critique 2 ce sujet dans les termes suivams : «A
mere artificial rectification of the price dispersion may get at the root causes

6) Jshr: op. cir., p. 658.
7) Parkinson: Parkinson’s Law, London 1960,
8) Hansen: Piscal Policy, p. 318.
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of the decline in income and employment no mote than a tempering with
the thermometer can change the temperature.»

Puisque les prix sont déterminés par la loi de Vofire et la demsnde une
fixation arbitraire des prix fera donc appel & un contrdle simultané des
quantités offertes et demandées. Or, dans un pays libre, toute tentative dans
cetle direction sublra un échéc immédiat. Essayer de stimuler ou d'acténner
I'ofire &t la demande est une chose, vouloir fixer ces limires en est une autre!

11 ¥ a seulement deux cas o le contrble des prix parait conoevable: pen-
dant la gnerre — oi l'offre des marchandises est limitée — et au cas ot le
niveau du plein emploi est dépassé de sorte que Ioffre est également limitée.
Dans ce dernier cas, la fixation des ptix, par exemple celui des loyers, se
justifie uniguement dans la mesure ol ’économie n’est pas 4 méme d’aug-
menter la prodoetion d’nn jour & P'autre comme c’est le cas poor la constroe-
tion d'immenbles. On ne saurait donc appronver une manipulation des prix
que s'il s'agit d'une intervention transitoire qui a poor but datténuer les
frictions provequées par des insuffisances temporsires de I'ajnstement éco-
nomique.

Méme si de telles mesures ne sont que temporaires, la mauvaise conscience
ne sera pas apaisée: le danger qu'elles soient prolongées et suivies par
d’autres mcsures non-conformes subsiste,

Les interventions de I'Etat dans le mécanisme des prix provoquent en
outre un détournement des facteurs de production, de sorte que la produc-
tion devient moins rarionnelle. La Roche? déclare: «Auf die Preise als
Regulator der Produktion verzichten, heisst sich eines der wirksamsten Len-
kungsmittel der Wirtschaft zu begeben.»

11 convient également de relever qu'un changement du niveau des prix
i l'totérienr d'un pays dérange les relations des prix avee 1'étranger, ce qui
peut paralyser le commerce d'exportation. Vu ces graves inconvénients, nous
rejettons absolument tount contrdle des prix. Aborder le prabléme de la con-
joncture du cdté des prix signific une thérapeutique palliative. Pour cortiger
les insuffisances d'une harmonisation des cycles, il y a bien d’aurres moyens
plus adéquats & la polirique conjoncturelle,

17101 Productivité et inflation des salaires

Dens la discussion sur la politique des salaires, on a souvent évoqué le
terme de la productivité, La Roche! par exemple a dit: «In einer progres-
siven Wirtschafr, deren realer Produktionswert schneller wichst als die Be

9} La Roche: Die Schweizerische Konjunkturpolitik in der Nachkriegszeit, p. 73.
1y La Roche: op. cit,, p. 104.
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volkerung, sind steigende Reallshne niche nur ein sozialpolitisches Postulat,
sondern eine notwendige Bedingung fir die Aufrechtetbaltung des lang-
fristigen Gleichgewichts.» Naturellement les syndicats n’ont pas hésité de se
servir de cet argument pour motiver leurs revendicarions de salaire 2

La théorie a défini la productivité comme un rapport entre le rendement
et la dépense; donc on compare la quantité de la production 3 la quantité
des factenrs de production (matitres premiéres, heures de travail, équipement
de production) nécessaire & sa réalisation. En principe, la productivité exprime
lefficience d’wne entreprise, d’une certaine branche économigue ou d’une
économie nationale entidre,

Puisque le wotal des biens produits est nécessairement égal au total des
biens distribués, il est clair que les salaires réels se développent 2 la longue
paralltlement avec la productivité. I esi done vrai que fa productivité est un
des facteurs déterminant le niveau des salaires, Mais cela ne sighifie pas que
chaque augmentation de la productivité doive se traduire exclusivement par
une hausse des salaires. D'autres que les salariés ont tout autant le droit de
profiter d’une productivité améliorée, notamment ceux qui Pent provoguée :
les entrepreneurs, les investisseurs et les consommateurs.

Cette critique s’impose pour une autre raison encore. Du fait qulil est
difficile, sinon impossible de mesurer tous les facteurs participant 4 la pro-
duction, les calculs de productivité en général considérent le facteur travail
uniquement. Bien que de tels coefficients accusent les modifications de la
productivité, ils n’en indiquent pas les causes, Or, il est possible que la
productivité progresse en raison d’une amélioration de I'équipement, bien
que l'efficience des ouvriers soit dégressive.

En comparant les coefficients de productivité des divers secteurs écono-
miques, on he peut non plus tirer de conclusions valables : les manidres de
production sont beaucoup irop différentes et les avantapes immatériels, qui
sont parfois décisifs pour le niveau des salaires, seraienr négligés.

Toutefois, on sait que ['amélioration de la productivité s’attache en pre-
mier lieu au secteur de la production de masse et de série mécanisée, tandis
que les métiers, les services et surtout I'agriculture nécessitant une grande
maind-d’ceavre relativement qualifiée n’en bénéficient que trés peu et omt
presque atteint le plafond de la productivité réalisable dans les conditions
actuelles.

Si, comme c’est le cas en Suisse par I'odieuse loi agraire, le niveau des
salaires et des prix agraires suit la courbe de productivité maximum de
I'industrie, la spirale inflationniste en est le résultat inévitable, Fait étonnant,
scigneusement protégée par 1'Erat, cest une inflation accusant vraisemblable-

2) Bihler: Maglichkeiten der Konjunkturpolitik, p. 21.
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ment méme une baisse des prix dans le secteur des produits industriels, tandis
que les prix agraires seront en forte hausse,

Aux Etats-Unis, I'augmentation spectaculaire des salaires a déclenché le
mouvement «do-it-yourself» qu'on copie maintenant dans maints autres pays.

A ce sujer Ropke? remarque : «Es ergibt sich das reizvolle Faktum, dass
wir jetzt zwei vetschiedene Lohnberciche nebeneinander haben: den offenen,
;amerikanischen® der hohen Geldlohne und den versteckten ,japanischen' un-
serer hiuslichen Fronatbeit mit der notwendigerweise geringen Bewertung
unseres eigenen Atbeits- und Zeitaufwandes.»

Un autte phénomene paradoxal provoqué pat une pénurie continue de
la main-d’ccuvre apparait dans I'accroissement formidable des heures de tra-
vall supplémentaires,

En Australie, les syndicats luttent pour la semaine de 35 heures {actuelle-
ment fixée encore & 40 henres) tandis que plus de 6o % des usines travaillent
47 heures en moyenne et payent les heures supplémentaires 4 un tarif con-
sidérablement &levé. Rien d'étonnant 4 ce que les ouvriers se rendent & leur
travail en taxi!? '

Er Allemagne de l'ouest, I'indusirie métallurgique travaille 52 heures
dont r2 payées en heures supplémentaires. 11 n'est pas rare qu'un employeur
apprenne que certains de ses employés travaillent chez wn concurrent les
samedis «libress 5,

Ces exemples montrent que le probléme conjoncturel ne peut étre résolu
par une politique des salaires. La notion de la productivité n’y change rien.
11 est faux de mettre les salaires réels en relation avec la productivité. On ne
peut pas comparer un chiffre relatif avec un chiffre absolu. En effet, Je coeffi-
cient de productivité est un chiffre tellement reladif qu'on peut le tirer de
n'importe quelle relation pour obtenir les résultats qui semblent servir an
mieux le dessein momentané. On oublie trap facilement qu'une producrivité,
aussi élevée qu'elle soit, ne sert 2 rien si les produits ne trouvenr pas de
débouchés. La productivité n'est donc pas uue échelle pour juger si les
prestations de salaires dune certaine branche sont justifiées. Au meilleur
cas, on peut dire ce que Lutzé a déclaté : «Lohnerhthungen, die iber den
Grad der Produktivitiitssteigerungen in der Volkswirtschaft als Ganzes hin-
ausgehen, wirken inflationistisch und niitzen aonch den Atbeitern suf die
Dauer nichts, da sie, soweit sie volkswirtschaftlich ungerechtfertigt sind, durch
die nachfolgenden Preissteigerungen immer wieder realiter zunichte gemacht
werden.»

3) Répke: Jenseits von Angebot und Nachirage, p. 272.

4) Der Bund: Nr. 462, 28./25. 10. 1960.

5) Der Bond: Nr. 398, 1B. 9. 1560.

6} Luez: Konjunktutpolitik und Inflationsgefahr, dans NZZ, Nr.z00, 23.1.1957.
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Irsilleurs, si le niveau des salaites devient trop élevé, les entreprensurs
se verront obligés de transférer leurs usines & 'étzanger. A ce sujet, nous
citons l'exemple de I'industrie des machines 2 écrire aux Erars-Unis qui a
transféré une bonne partie de la production sur notre continent.

De la part des syndicats, il serait plus franc et plus prés de la vérité de
motiver leurs prestations simplement par leur position plus forte sur le
marché du travail.

Dans une économie libre, il est caractéristique que le niveau -des salaires
s’égalise dans toutes les branches par le libre jew de l'offre et de la demande
sur le marché du travail, afin que chaque travail soit finalement rétribué selon
la quantité et la qualied qu’il requiert. Sitft que ce libre jeu est entravé par
des imesures non-conformes, de graves perturbations auront fatalement liew.
Avec cette opinion nous soutenons Ropke? qui écrit: «Der Vorgang einet
Lohnsteigerung, die dutch die Produktivitiitssteigerung bewirkt wird, ist so
lange normal und gesund, als er sich mit den Kriften des Marktes selber und
nicht wit der Kombination von Sozialmacht und Statistik vollzieht. Er spielt
sich dann so ab, dass eine Lohnsteigerung in den Industrien der maximalen
Produkrivititssteigerung — sagen wir, der Automobilindusetie — sich den
ibrigen Industtien vnd Erwerbszweigen niche unter Berufung auf die Pro-
duktionsstatistik, sondern nach dem Spiel von Angebot und Nachfrage auf
dem Arbeitsmarkte mitceilt.» .

Un cas spécial se présente lorsque le libre jeu du march€ est entravé pour
des canses qui ont leurs origines en dehors du domaine économique. Nous
pensons ici avant tout 4 la protection de I'agriculture. Nous avons déji signalé
que I'agriculture’ a pratiquement atteint le plafond de la productivité réa-
lisable dans ce domaine. Dans ces circonstances, il est clair que la protection
de l'agriculture- cause des frais A 'économie nationale. Toutefois, du point de
vue économique, il parait fort dangereux de rattacher ces frais au mécanisme
des prix, voire A la productivité des autres branches économiques. Il est pré.
férable dé répartir ces frais d’une manitre rationnelle sous forme de secours
directa en fonction des intentions protectionnistes permettant de calculer A
chaque moment e prix que cette protection occasionne & 'économie.

En matitre de politique des salaires, il s’agit au fond plutét de la distri-
bution équitable des revenus que de leur suabilisation. Ceux qui ne font pas
confiance au’libre jeu du marché parce qu’il leur parait impitoyable, aime-
raient le voir privé de son pouveir de décision. Ils voudraient retirer les
décisions de 'anonymsat du marché pour les placer dans les mains d’une per-
sonne ou d'une collectivité, Or, 'exemple des pays qui ont adopté une
économie dirigée nous enseigne que cette idée n’est guere réalisable,

7} Ripke: op. cit,, p. 275,
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Pour la Suisse, Ul est extrémement intéressant de constater le revirement
comple: mais combien heureux dans le programme du travail de «'Union
syndicale suisse» (USS) accompli 4 Poceasion du congrés siégeant 3 Bile en
octobre 1960. Le nouvesn programme abandonne définitnvement I'idée dou-
teuse d'une économie de planisme et ne souscrit plus 3 nne idéologie définie.
Par contre, il soutient linitiative privée, l'économie privée, la responsabilité
personnelle et sur le plan politigue, il se tourne vers 1a démocratie, 1o défense
du pays, la psix socizle et la responsabilité de chaque citoyen vis-d-vis de
I'Etaz,

En ce qui concerne 1'organisation de 'économie suisse, «I'Union syndicale
suisser a formulé sa prise de position azinsi®: «Der Gewerkschaltsbund hat
seine Aunfgabe in der bestehenden Wireschafrsordnung 2u erfiillen, die Inter-
essen der Arbeitnchmer in dieser wahrzunebmen und die Volkswirtschaft
schfechthin, ohne Riicksicht auf ihre Organisationsform, zu fétdern. Je nach
Lage und Struktur der einzelnen Wirtschaftszweige eignet sich fir sie die
Form der Privatwittschaft, der gemischtwirtschaftlichen Unternchmung oder
der Gemeinwirtschaft, das heisst des genossenschaftlichen oder des staatlichen
und kommunalen Betriebes. Entscheidend fir die Wahl der Bewirtschaftungs-
form sind der erzielbare Nutzeffekt und die Interessen des Volkspanzen, die
dem Einzel- oder Gruppeninteresse vorgehen.» .

Ce chanpemenr radical de Dsttitude des syndicats avtorise de prands
espoirs. Cependant, il faut relever deux dhoses, Ce revirement, bien que
spectaculaire, n’est quune adaptation de leur conception 3 ls réalité: en
raison des progrés et des résultats irréfutables du systéme de I'éconemie
privée, les syndicats avaient abandonné leur radicalisme pendant et aprés la
guerre déja. Dautre part, avcun indice ne laisse présumer qu'd Pavenir les
syndicats renonceront sux réductions des heures de travail pour contribuer 4
une politique conjoncturelle. En tous cas, le congrés de la «Fédération suisse
des ouvriers sur méraux et horlogerss (FOMH), qui siéga également en
octobre 1960, a maintenu ses requisitions allant dans cette direction®.

Toutefeis, il laut admettre que si 'inflation se fit moins sentir en Suisse
qu's Pétranger 1, c’est price aux exigences relativement modérées des syndicats
suisses. Mais il parait que les syndicats ne sont maintenant plus inclinés de
retenir leurs revendications. En tous cas la nonvelle vague de ’'augmentation
des salaires dans Pindustrie de métal et de machines est assez inquiétante.
En mai 1961 les salaires des cuvriers de cette industrie ont été augmentés de

8) NZZ, Nr. 3438, 10. 10. 1560,

p) NZZ, Nr. 3632, 22. 10. 1960.

1) L'index du nivesu de vie a sugmenté pendant la décennie 1949 une par
an, en Suisse, tandis que le taux de renchérissement était de 1,2 % en Bale, 1,8 %
en Belgique, 2% nsux Etas-Unis, 2,7 % en Italie, 3,6 % aux Grand-Bretagoe et
6 % en France, dans NZZ, Nr. 3029. 9. 9. 1960,
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6 9% ecn moyenne; en 1962 et 1963 de nouvelles augmentations de 2 et
2,3 % sont prévues?

L'argument souvent avancé que les profits des entrepreneurs augmentent
plus rapidement pendant Pessor d'une économie que les salaires, est en soi
incontesrable. Mais stt6t que le niveau de plein emploi est atteine les salaires
s'ajustent en général au coiit de la vie. Le «lag» des salaires pendant 1'essor
peut paraitre injuste, il est vrai, mais si I'on voulait faire participer les
salatiés aux profits des entrepreneurs, dans une mesure plus large, an ralen-
tissement du mouvement vers le plein emploi sersit inévitable ; car les moyens
que les entrepreneurs auralent réservé pour leurs nouveaux investissements
sergient réduits et, par conséquent, le reste des chbmeurs chercheraient en
vain du travail ce qui serait certainement plus injuste encore. Cet aspect
montte & I'évidence combien les arguments sociaux sont une épde d deux
tranchants ; cela se confirme encore par la suite du développement car, sitdt
que Je niveau de plein emploi est atteint, la spirale d'inflation commence i
tourner sans arrét. Le systtme des prix et des salaires devient afors tellement
rigide que chaque sugmentation des prix provoque une augmentation des
salatres et ainsi de suite. Il est difficile d’interrompre ce cercle vicieux.

Toutefois, en favorisant 'immigration des cuvriers étrangers, 'Etat peut
élever le plafond du plein emploi et affaiblir la position des syndicats sur
le marché du travail. Mais le ralenrissement de la hansse des salaires ne sera
probablement pas trés important : les ouvriers étrangers contribuent & leur
tour & I'accroissement de la demande de consommation. 5i, par contre, 'offre
d’emplois diminue, I'Erar exercera son influence en ne renouvelant plus les
permis de travail aux ouvriers étrangers. Ceux-<ci devront rentrer dans leurs
pays d'origine. Si ces ouvriers expulsés aggravent un chdémage déji existant,
Pindustrie d’exportation devra compter avec des effets secondaires de sorte
que la dépression continuera.

Ces considérations montrent que la politigne des prix et des salaires ne
constitue pas une base favorable pour la réalisation d’une politique conjonc-
turelle efficace. Toute intervention directe dans les prix et les salaires dérange
Ie libre jeu du marché qui est le seul mécanisme garantissant une production
et une distribution rationnelle des biens. Ancune autotité ne pourra le rem.
placer sans abourir 3 des mesures totalieaires. En outre, les interventions
ayant trait aux salaires affrontent le pouvoir social des syndicats, contre lequel
I'Etat moderne est devenu pratiquement impuissant. -

Aux fins d’une politique conjoncturelle, I'Etat devrait étre en mesure de
varier le niveau des salaires selon la phase de la conjoncrure. Cela implique
des abaissements aussi bien que des augmentations des salaires. Or, un abais-

2) Julius Bir & Co., Zirich: Wochenbericdt Nt 17, 5. 5. 1961,
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sement direct des salaires n’est réalisable ni pendant la prospérité ni pendant
la dépression ; la raison sociale seta toujours la plus forte.

L'augmentation des salaires, les augmentations «froidess telles que la
réduction des heures de travail et les vacances payées incluses, n'est pas
justifiée non plus. Pendant Ja prospérité, elle aménerait I'inflation et pendant
lIa dépression, elle accentuerait la disparité entre les prix et Jes frais. La crise
s’aggraverait avant que le pouvoir d’achat supplémentaire des ouvriers béné-
ficiant d’une aupmentation de salaite ne se transforme en demande active.
Les expériences du «New Dealr, aux EtatsUnis, confirment cette thése a
Pévidence 3.

Finalement, il convient de relever que chaque intervention dans le systéme
des prix et des salaites cause des disparités facheuses dans le domaine du
commerce extérieur dont la plupart échappent & Iinfluence corrective de
PEtat.

171.2  Politique des finances

Vu que la politique des ptix et des salaites n’est pas un moyen apptoptié
pout la stabilisation du circuit monétaire, IEtat doit exercer son influence
dans la mesure ol il participe lui-méme au circuit. Cest ce qu’on appelle la
politique compensatoite des pouvoirs publics qui est généralement reconnue
comme l'un des moyens les plus appropriés de la politique conjoncturelle
(p. 62 s.). Samuelson 4 la définir en ces termes : «Die konjunkturausgleichende
Finanzpolitik besteht in der Ausrichtung det staatlichen Stever und Aus-
gabenpolitik suf die folgenden Ziele: Erstens, die Schwankungen des Kan-
junkturzyklus zu mildern und zweitens, die Voraussetzungen fir ein stéindiges
Wachstum der Gesamtwirtschaft bei Aufrechterhaltung einer hohen Beschil-
tigung zu schaffen, und zwar frei von iibermissiger Inflation als auch De-
Aation.»

La théorie de la politique finencidre modetne a donc adopté la notion
que ’Etat doit contribuec 3 la stabilisation du circuit des revenus. En effet,
les recettes et Jes dépenses publiques exercent une influence considérable sur
Péconomie d'un pays. Elles contribuent & la détermination des dispositions
effectudes par les entrepreneurs et par les consommateurs. Mais Ja compen-
sation conjoncturelle agit seulement dans lz mesure ofr les dépenses et les
recettes . publiques ne provoquent pas une réaction contraire 4 la consom-
mation et aux investissements privés. Les dépenses publiques, par exemple,
déclenchent upe expansion uniguement lorsqu’elles mobilisent le pouvoit

3) Ropke: Die Gesellschaftskrisis der Gegenwart, p. 268 ss.
4) Samuelson: Volkswirtschaftslehre, p. 360.
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drachat privé thésaurisé 5. La Roche ¢ explique: «Solche expansive Auspaben
sind zum Beispiel die laufenden Ausgaben fiisr Gehilter und Lihne der
bffentlichen Beamten, Angestellten und Arbeiter, die Ausgaben fiir sonstige
Dienstleistungen und die Sachausgaben (Warenkaufe, Reparaturen, Instand-
haltung), ferner Emissionskosten tffentlicher Anleihen, Passivzinsen, Deckung
von Defiziten dentlicher Betricbe, Subventionen, Kapitalausgaben Hir ver-
migenvermehrende Sffentliche Inwvestitionen, soweit sie eine Produktion von
Investitionsgiitern bedingen {neuerstellte Hoch- und Tiefbauten, Masdiinen
usf.).»

Le principe du «deficit spendings est en somme trés simple. Comme le
terme anglais I'explique, 'Etat réduit pendant une période de dépression les
impéts pour encourager la consommation. En méme temps, il augmente les
investissements publics, ce qui crée des revenus additionnels pour les con-
sommateurs. Ainsi 1'Etat produit intentionnellement un défieit budgétaire qui
sera couvert ou par un crédit de ls Banque d’émission — ce qui signific une
création d’atgent — ou pat des emprunts publics ce qui mobilise en partie
Pargent placé dans les bancues”.

En revanche pendant une période de prospérité, I'Ecat augmente d’une
part les impdts pour diminuer le pouvoir d’achat et pour atténuer I'inflation ;
d’autre part, il diminue ses dépenses d’investissements, ce qui contribue 4 un
allégement du marché du travail et des produits d'investissements. Les excé-
dents budgétaires qui en résulrent sont utilisés pour le remboursement des
crédits. de la Banque démission et des emprunts publics. Au cas ol une
pression inflationniste exergait des effets non-désirés, I'Etat aurait avantage a
thésauriser les excédents, afin que leur influence sur le circuit d’argent soit
entravée 7. Johr® souligne qu'il faut tenir compte de la disparité entre les
investissements et 1’épargne et il I'explicque ainsi: «Besteht eine Tendenz zur
Schrumpfung des Kreislaufvolumens, indem die Erspatnisse grdsser sind als
die Investitionen, so kann der Staat die fiberschissigen Ersparnisse durch Be-
gebung von Anleihen an sich zichen und nadther wieder in den Kreislauf
einsitdmen lassen, wobei die Verausgabung am besten zum Zwecke der Ar
beitsheschaffung erfolge. Sind die Investitionien grisser als die Ersparnisse, so
hat der Staat die Moglichkeit, auf dem Wege der Schuldentilgung das ver-
fiigbate Sparvolumen zu vergrossern, und damit die inflatorische Konstellation
zu bescitigen. Der Staat kann ferner eine aus anderen Griinden bestchende
defatorische Tendenz durch Verausgabung neu geschaffener Gelder be-
kiimpfen und eine entsprechende inflatorische Tendenz durch Vernichtung von

5) La Roche: Die Schweizerische Konjunkturpolitik in der Nadikncgszm p. 52.
6) Le Roche: op. cit., p. 135.

7) Samuelson: loc. cit,

8) Johr: Die Konjunkturschwankungen, p. 556,
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Stevergeldern ausschalten. Statr die durch Steuern eingezogenen Gelder durch
Riickzahlung von Krediten an die Notenbank zn vernichten, kann er sie auch
in einem Fonds sterilisieren. Die Mittel dieses Fonds stehen dann in der
Phase des Niederganges zur Erweiterung des Kreislanfes zur Verfigung.»

L’importance que I'on attache en théorie a la politique budgétaire com-
pensatoire tepose avant tout sur la counaissance de 'effet du multiplicateur
et du principe d’accélération. Cependant, il y a bien des facteurs qui réduisent
Pefficacité de ces effets. Notamment, il s'apit ici de cas ob la consommation
accrue pat les dépenses publiques est couverte simplement par une réduction
des stocks. En outre, il y a licu de mentionner qu’une part importante des
revenus supplémentaires s'écoule 3 I'étranger pour l'achat de biens d’impor-
tation. Cela est surtout impottant pour les pays dont le commetce extérienr
est considérable comme c'est le cas pour la Suisse®. Ensuite, une réduction
des sources de revenus supplémentaires est provoquée par la part de ces
revenus qui reflue & nouveau vers le fisc sous forme d'impéts. La Rodie!
estime ce reflux considérable car il signale que, pout la Grande Bretagne, le
40 % des fonds dépensés pour la création d'occasions de travail retombent
dans les caisses de ’Etat, Mais I’Etat a évidemment toute latitude d'utiliser
ces moyens derechef en renouvelant les dépenses.
~ Fpalement comme facteur de réduction de l'effet expansif des dépenses
publiques Staubli® considire «le cas, par exemple, ot une somme est em-
ployée & I'aqnisition d’un bien-fonds», car «il s'agit ... d'un simple transfert
sans création d'un revenu supplémentaires, La Roche? exprime le méme avis
en disant : «Dagegen bedeutet det Erwerb von Grund und Boden, von be-
stehenden Gebiuden usf. aus Offentlichen Mitteln fiir den Verkiufer kein
zusiitzliches Einkommen, sondern nut eine Anderung det Form der Kapital-
anlage. Eventuelle dabei erzielte Realisationsgewinne werden in den meisten
Fillen nicht als Einkommen, sondern als Vermégenszuwachs aufgefasse.» Tou-
tefois, il n’est pas exclu que la somme transférée devienne active si le vendeut
T'utilise pour de nouvesux investissements ou, en partie, pour ses besoins de
consommation.

Cependant en pratique et malgeé les divers facteurs qui réduisent Peffi-
cacité des dépenses expansives, la politique compensatoire semble assez bien
jouer: les allégements d'impdt et 1'endettetnent public pour financer les
déficits budgéraires se réalisent en général sans difficultés politiques majeures>.

9) Staubli: Les possibilités d'une antonomie naricnale daps la politique can.
joncrucale, p. 64.

1) La Roche: Beschiiftigungspolitik in der Demokratie, p. 334.

2) La Roche: Die Schweizerische Konjunknurpolik in der Nachkriepszeit,
p. §28

3} Kellet: Konjunktur und Steuern, p. 27.
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Dans la phase de prospérité par contre, lersqu’il importe de maitriser
I'inflaticn, la politique compensatoire est infiniment moins efficace. On sait
qu'il n'est pas facile pout I'Etat d'obtenir des excédents de budget. En pre-
mier lieu, il est en général difficile d*élever les implts on d'intreduire de
nouveaux impdts, en second lien, il ¥ 2 le notable inconvénient que les con-
tribuables essayent d’dviter les impéts par des investissements peu justifiés
du point de vue économique et surtout pen justifiés du point de vue de la
pelitique conjonciurelle *.

De plus, il faut tenir compte du fait que les investissements publics ne
peuvent étre refrénés comme ils devraient 1'étee selon les principes de la
pelitique conjoncturelle. A ce sujet La Roche® évogue deux aspects: 'urgence
des investissements publics et les possibilités d’adeptation du plan des travaux
publics. 11 écrir: «Fin Teil der Arbeiten kann im Hinblick auf das offent-
liche Bediirfnis nicht verschoben werden. Im allgemeinen wird engenommen,
dass rund zwei Drittel der durchschnittlichen Neuinvestitionen auf das nichste
Jaht, und davon wieder ein Teil auf zwei, drei und mehr Jahre hinausge-
schoben werden kann, unter der Voraussetzung, dass die dffendichen Investi-
tionen nicht, wie... nach dem Kriege, stark im Riickstand sind. ... Die
Moglichkeiten, das Volumen der Investitionen zu variieren, werden durch die
Tatsache eingeschrinki, dass einzelne Arbeiten sich iiber mehrere Jahre er-
strecken und nicht nnterbrochen werden konnen, wenn sie einmal begonnen
worden sind. Ein tdeales Arbeitsprogramm miisste einen hohen Anteil von
kleineren Projekten enthalten, die ohne lange Anlauffristen rasch in Angriff
genommen und schnell beendet werden kinnen, sowie Arbeiten, die leicht
ohne Gefihrdung des schon avsgefithrien Teiles unterbrochen werden kénnen
(zum Beispiel Strassen).»

Mais en Autriche, I'expérience a prouvé que la construction des routes
n'est pas davantage adaptable & la politique conjoncturelle que les autres
investissements publics. En 1954 le ministre des finances autrichiennes, Ka-
mitz, 8 adopté un programme pour la construction d'un résean d’autoroutes
qui devait servir A le diminntion do chémage existant A cette épogue. Depuis,
la situarion cenjomcturelle a fondamentalement changé et A fin 1960, Kamitz
arréta les travaux pour alléger le budget dans un sens anticyclique. Etant
donné que la circulation routiére a énormément augmenté ces derniéres an-
nées {goo.coo véhicules, plus le tourisme étranger), la construction des routes
est devenu un impératif devant lequel la pelitique conjoncturelle du ministre
des finances dut s'incliner. Il dut accorder un nouveau crédit — touiefois
modeste — pour continuer ces travaux gque la wvoix du peuple appelle
«Fleckerlteppich» ¢, Cet exemple démontre aussi combien il est difficile, en

4) Keller: op. cit, p. =28.
5} La Roche: op. cit., p. 55s.
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pratique, pour I'Etat d’obtenir des excédents de budget pendant les périodes
de prospérité.

D’ailleurs, méme s'il étit possible de réaliser un excédent de budget
suffisant aux fins conjoncturelles, il serair illusoire de croire que ces fonds
seraient entitrement stérilisés et qu’ils &chapperaient & 1appétit insatiable de
n'importe quel gonvernement?,

En tous cas, il convient de relever la précision que La Roche® a donnée
au sujet de la politique compensatoire : «(renau genommen kommt es nicht
auf die Wirkung des Saldos der Ausgaben und Einnahmen, sondern anf den
Saldo der Wirkungen der Ausgaben und Einnahmen an; denn die restriktiven
Wirkungen der Ausgaben hingen nicht allein von ihrer Héhe, sondern auch
von ihrer Att und Zusammensetzung ab.»

Le financement du déficit par des emprunts publies implique toujours le
danget que I'Etat attire des fonds d'épargne qui, sinon, auraient servi A des
investissements privés. C'est pourquoi, il est, en général, préférable de finan-
cer la dette publique par des crédits & court terme de la Banque d’émission
et des banques commerciales®. Cependant le désavantage de ce procédé est
que Pexpansion du crédit peut provoquer une hausse des prix au lieu d’une
diminution du chdmage?. Selon la situation concréte, il fandra donc combiner
ces deux méthodes de financement.

L’amottissement des dettes publiques, pendant la prospérité, empéche
Pinflation pour autant que ces moyens soient alimentés par une imposition
fiscale des entreprises qui entrave les investissements et que ces moyens ne
solent pas réinvestis!. L'effet restrictif des amortissements est plus efficace
encore 8'll sert & une augmentation des fonds de caisses publiques. Ainsi le
marché de capitaux ne subira pas une liquidation 1. Le méme effet se produit,
si I'Etat fait des emprunts pour les stériliset, ce qui fait 'objet de sa poli-
tique monétaire, poursuivie en coopération avec Ia Banque centrale,

171.3  Assurance-crédit

Pour protéger ['économie nationale contre les heurts dus i des crises, on
a souvent proposé Pintroduction d’une assurance générale du erédit, que I'on
a appellé parfois aussi assurance de crise . L'opération «consiste & assurer le
créancier contre les pertes qu'il risque de subir lorsqu'un débitenr ne peut
pas remplir les engagements qu’il a pris» 2

6) Die Weltwodhe; Nr. 1424, 24. 2. 1961.

7) Ripke: Jenseits von Angebot und Nachfrage, p. 303.
8) La Roche: op. cir, p. 138

9) La Roche: ap. ait., p. 1415,

1) La Roche: loc, cit.
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Or, Vexpression «risques de crédite comprend des citconstances trés
diverses et méme opposées, soit d'une part l'insolvabilité¢ de 'acheteur et,
d'autre part, les événements ou les mesures politiques qui empéchent le
recouvrement de Ia ¢réance, malgté la solvabilité du débiteur. I1 convient
donc de distinguer les arisques politiques de crédit» des «risques privés de
crédits.

Les risques politiques comportent surtout :

¢3) les mesures d'ordre économique prises par le gouvernement du pays de
domicile de Pacheteor: moratgire général, interdicion des tansferts de
fonds cu entraves & ces transferts, etc.

b) les événements d'ordre politigue surveous dans le pays de domicile de
I'acheteur et qui empéchent le débiveur solvable de s'exécurer @ guerre,
révolution, .annexion, Lroubles civils, etc,

¢) Je refus ou Pincapacité d'un Etat ou d’une institudon de droit public
étrangtre de s'acquitter de ses engagements.

d) la dévaluation de Iz monnaie du pays de domicile de I'acheteur» 3,

Par contre, les risques ptivés de crédit font l'objet de 'assurance contre
le risque d'insolvabilité du débiteut.

Tandis que les risques dits «politiques» sont et resteront — notamment
en Suisse — vraisemblablement toujours du domaine de I'Etat, Passureur-
crédit privé ne couvte que les pertes subles par les assurés en raison de
Pinsolvahilité des débiteurs.

L’assurance du ctédit, qu’elle scit publique ou privée, joue, sbstraction
faite des frais d’administration, le réle d’'une réserve accumulée en période
de prospérité et versée en période de crise. Cette notion se base sur le fait
que les cas de dommages sont plus nombreux zu cours d'une crise qu’en
période de prospérité.

L'effet stabilisateur de Passurance du erédit serait complet si les deux
phases conjoncturelles successives étaient absolument téciproques et sil n'y
avait pas d’autres éléments i prendre en considération.

En ce qui concerne Vassurance du crédit privée les primes d'assurance
cotrespondent, du point de vue comptable, 3 des amortissements auxquels les
assurés auraient procédé en vue du montant des engagements de leurs
débiteurs *,

~ Quant & Passurance du crédit publique, dont les primes d’assurance sont
fixées en général & un niveau modéré, insuffisant 3 couvrir les indemnités,
elle donne lieu 3 une redistribution des pertes subies pat quelques branches

2} Weyermann: Les relations entre la politique monétaire et le plein emploi,

p. 75 .
3} Maurer: Le rizque d'insolvabilité dans le domaine de "assurance-coédit, p. 42.

4} Weyermann: op. cit, p. 75.
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économiques sur I’ensemble d'une économie nationale dans la mesure ot les
cantribuables daivent participer aux indemnités versées aux assurés.

Vu l'expansion et le renforcement cansidérable de I'assurance-crédit au
cours de ces dernidres années, dans le domaine du commerce dexportation
sucrour ¥, il convient d'évaluer la signification économique et conjoncturelle
de ces opérations.

Du point de vue économique, 1'assurance-crédit, en tant que champ d'ac-
tivité de l'entreprise privée, augmente le produit sociel dans la mesure ol
elle améliore I'miilisation des ressources écomomigues. Karrer a déclaré €.
«Credit insurance makes a demand on national resources in some places, end
saves an expenditure of resources elsewhere. The excess, if any, of rthe latter
effect over the former constitutes the productive contribution.»

Ce sant avant tout les moyennes et petites entreprises gui bénéficient
d'un systéme d’sssurance-crédit bien au point. «The total saving will be
relatively the more valuable for smaller firms without sccess to the capitsl
matket and also bank loans and not equipped with a fully developed credit
department. Aoccordingly, the relative capacity of small enterprise compared
with big business is backed up by this, and to the extent that the former is
superior in productivity to the latter, the national dividend is indirectly
increased therebys 2,

1l n'est évidemment putre possible de mesurer exactement si I'assurance-
crédit signifie vraiment une augmentation du produit national, mais Karrer®
pense — par analogie au principe de la division de travail et aux autres cas
olt des fonctions économiques sont cancentrées en une arganisation spécialisée
— que Vassurance-crédit est économiquement justifie. 11 &rit #: «There does
not seem to be sny doubt that, for an appreciable time ahead, the volume
and insecurity of credit in certain trades and countries, and the number of
creditors unable to face this risk, will remain sufficiently high ro meke credit
insurance a profitable field for private enterprise.n

Par contre, en ce qui concerne Ia signification conjoncturelle de I'assurance-
crédit en général er de Passurance-crédit publique en particulier, on constate
gu’elle canstitue nullement un moven efficace pout combattre une dépression.
On ne peut citer aucun élément essentiel capable d'enrsyer une baisse éco-
nemigue.

Il est vrai, toutefois, que les indemnités versées aux sssurés retardent la
contagion canjoncturelle des branches économiques non encore rouchées par
la crise. Parfois, 1'on a invoqué I'effer psychologique ; 1 naissance d'une ctise

5} NZZ, Nr. 1488, 21. 4. 1961.

6} Karrer: Elements of Credir Insurance, p. 175.
7) Karrer: op. «cit, p. 175.

8) Karrer: ap. cit., p. 176,
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pourrait étre évitée par la simple existence d’une assurance-crédit. Au cas ol
un fléchissement aurait lieu malgré I'assurance de crise, les indemnités versées
aux assurés provoqueraient, selon cette opinion, un revirerent de [attitude
psychologique des entrepreneurs. Or, ce raisonnemenr tend évidemment 2
confondre les causes et les eflets. Les dédommagements ne saaraient tromper
lcs entreptencurs sur la situation économique réelle, marquée par un accrois
sement du nombee des cas de faillite et par un recul de la demande générale.

En revanche, lorsqu'une économie se trouve dans une phase d'expansion,
assurance-crédit aggrave les risques de surproduction : elle permet en effet
aux entreprises d'étendre leurs affaires au-deld d’un niveau économiquement
et conjoncrurellement justifié. Ex definitionem, 1"assurance-crédit favorise donc
I'octroi de crédits que les banques ne voudraient, 4 juste titre, pas accorder.

En conclusion de ces considérations, il ressorr que les effets de PPassurance-
crédit sur le cours de la conjoncture sont pour ainsi dite neutres. Pour pou-
voir l'utiliser en tant que moyen de la politique conjoncturelle, il faudrait
ajouter des éléments typiquerment anticycliques tels que des primes d'as.
surance varigbles ou des Emites de crédit variables. Karrer ? écrit : «By fixing
eredit limiis in a sober and conservative spirit and by stiffening their premiuvm
rates, underwriters can assist the parallel eflorts of the banking system to
combat speculation, boam and their formidable aftermath.»

Bien que l'assurance-crédit publique ne soir pas fondamentalemenr dif-
férente de I'assurance-crédit privée, elle souléve poartant des considérations
particulitres. En effer, elle s’applique au domaine do commerce d'exportation
surtoui, ol elle vise des buts de la politique économique en général et de la
politique conjoncturelle et sociale en particulier.

Karrer ! invoque le pouvoir de I’Etat, infiniment plus puissant par rapport
aux entreprises privées, qui oflre de plus grandes possibilités pour mabiliser
des capitaux aux fins d’une assurance contre les risgues 4 Pexportation et
pour distribuer les bénéfices selon un certain plan. D'autre part, ce pouvoir
supérieur est assez souvent utilisé d’une manitre peu justifiée économi-
quement.

«The government canw, écrit Karrer?, «cover the cost or even the deficit
of its credit insurance scheme by taxation, bat it may thereby cripple those
sectors of the community on which this burden falls. It may withhold the
benefits of credit insurance from all but the deserving and thus favour the
latter all the more, but it can make grave errors of judgment in choosing
these heneficiaries. The governments can, by competing with each ather in
the facilities which they offer to their exporters or importers, bring about an

a} Karrer: op. «it., p. 176,
1) Karrer: op. cit., p. 177,
2) Kacrer: op. cit., p. 177.
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unsound expansion of intemational commodity credit at the expense of
sounder methods of international lending.» A ces téserves, I'auteur 3 en ejoute
une autre qui n'est pas moins justifiée : «The more, however, a government
uses credit insurance not directly in the interests of national wealth but of
welfare quite penerslly, the less can the effects be calculated and verified in
a rational way. A sacrifice of wealth for an increase of social justice or of
national securiry, powet and gloty can be defensible, but the two items to
be compared are incommensurable.»

11 est donc clair que Vassurance-crédit ne constitue pas unh moyen efficace
en service d'une politique conjoncturelle. Clest surtout le manque dun
élément anticyclique variable selon les circonstances qui empéche, dans la
plupart des cas, l'utilisation ‘de ce moyen aux fins canjoncturelles.

Toutefois, comme Yintégration curopéenne prévoit la suppression des
droits de douane, il n’est pas exclu gue I'assurancecrédit réapparaissc sous
une forme ou une autre. Les gouvernements recharcheront trés vruisemblable-
ment la possibilité de remplacer les droits d'entrée en tant gue moyens de
proctection des industries indipénes. Mais il serait naturcllement souhaitable
que les gouvernements ne recourent pas A une telle solution, contreire an but
poursuivi pat Vintégration : la libéralisation du commerce interoational,

172 Interventions de la Banque d’émission

Un autre moyen utilisé pour stabiliser le circuit des revenus : régulariser
Yargent en circulation. C’est une tiche qui incombe 4 la politique monétaire
¢tablie par la Banque centrale en coopération avec PEtat. La politique moné.
taire embrasse la politique de I'escompte, de matché ouvert, de réserves
minimales, de crédit, de l'argent, et de la monnaic (or et devises) ainsi que
les contréles quantitatifs er qualitarifs des crédits. Amberg+ a éerit : «Die
Geldpolitik ist die Gesamtheit aller von der Notenbank ausgehenden Mass-
nahmen zar Beeinflussung der Geldmenge.»

Tous les instruments monétaires qui sont asservis 4 la politigue conjonc-
turelle opérent en principe de la méme manidre. Pendant la périoda de pros-
périté qui est caracrérisée par un aocroissement du volume de crédit et en
conséquence par une quantité plus grande de ’arpent en circulation, la Ban-
que d'¢émission lutte ‘contre cette expansion en élevant les taux d'intéréts et
en restreignant les réserves qui sont 3 la dispesition des bangues de erédit.
Pendant la dépression, elle prend des thesures contraites pour arréter la con-
traction et peut amorcer l'essor de léconomie. Il s’agit donc d'influencer i

3} Karrer: op. cit,, p. 178.
4) Ambetg: Politik der Schweizerischen Mationalbank, p. 2.
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la fois le volume des investissements, de la consommation et de I'épargne.

En effet, la Banque centrale étant la créatrice de 'argent, elle peut limiter
le volume de I'argent de banque pour autant qu'elle soit investie des pouvoirs
nécessaires. Cest la raison pour laquelle les Bangues d'émission sont, dans
une latge mesure, responsables de la politique conjoncturelle. En général, il
est plus facile de freiner une expansion que de la provequer.

En ce qui concerne la lutte contre une inflation avec des moyens moné-
taires, la Banque d'émission doit souvenr assumer la responsabilité de chd-
mages partiels : une restriction du volume d'argent et des crédits oblige les
entrepreneurs 4 licencier une partie de lenrs forces ouviitres. En effet, ils
soat -incapables de payer les salaires surélevés sans diminuer simultanément
le nombre des ouvriers. Clest ce qu'on a appelé en Amérique «labour is
pricing itself out of the marketsS Or, on sait que le moindre signe de
chOmage provoque avssitbt une intervention des syndicats qui s'opposent avec
toutes leurs forces 3 un licenciement (méme temporaire, et bien qu’il existe
d'autres possibilités de travail) des ouvriers et exigent le «plein emploi». Les
impulsions salutaires émanant d’une restriction de Vargent et du crédit sont
ainsi anéanties. La fnneste spirale inflationniste continue 4 tourner.

Les événements révoltants provoqués par le licenciement de 3.030 ouvriers
sur 68.000 de Ia Régie Rensult en France, 4 fin octobre 1960, ne laissent
aucun doute A ce sujet, et pourtanr le reclassement des cuvriers ne posait
gucun probléme majeur. Il faut accepter les faits: la défense du pouvoir
d’achat de I'argent ne s’obtient qu'au ptix d'un léger chBmage qui permet
I’adaptation de la sttuctute économique.

Si la Banque cenirale hésite 3 assumer cette lourde responsabilité et recule
devant Vimpérarif des intervenrions rigoureuses; si elle n'est pas appuyée
dans ses efforts par le gouvernement, les chances de maitriser les effets
funestes de 'inflation diminueront rapidement et 'économie subira une crise
beancoup plus grave, de sorte que les dommages infligés aux ouvtiers seront
inhniment plus sérieux. Les syndicats auraient tout avantage & considérer cet
aspect de la question de plus pres avant de prétendre qu’ils défendent les
intéréts de leurs membres et d'utiliser des termes tels que «plein emploix»,
«productivités, «raison sociale», etc.

Des le moment olt la Banque d'émission se propose d’intervenir dans le
mouvement conjoncturel, elle doit compter avec Vopposition de nombreux
groupes d'intéréts différents. Cela signific que la position de la Bangue cen
trale doit érre politiqguement absolnment indépendante si elle veut accomplir
avec succes sa tiche en matitre de politique conjoncturelle.

5} Ropke: Jenscits von Angebot und Nachfrage, p. 278 s.
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1721 Politique de Uescompte

De I'€lévation du niveau des taux d'intéréts, Ia Banque centrale se promet
vne réduction des investissements. Cette thése est basée sur la notion que les
entrepeneurs abandonneront leurs projets d'investissements lorsqu'ils vertont
augmenter le colit du capital parce que les profits réalisables seront alors
moins grands. Clest ce qu'on appelle 'cflet des intéréts; la limitation des
réserves en espices, par contre, qui vise A rétréeir la création de la monnaie
scripturale est appelée «effet de quantités S,

Marchand? a distingué une poliique d'escompre au sens érroic de celle
au sens large: a) Au seps étroit elle consiste en un réglement du taux de
'escompte, c’est-d-dire qu'on fixe le taux suquel 1z Bangue d’émission accorde
des prérs (soit en escomptant des effets, soit en octroyant des préts lom-
bards) ; b) au sens large, elle englobe toutes les mesures qui tendent soit &
accentuer soit 4 atrénver les effets d’'une baisse ou d'une hausse du taux
d'cscompte, rendant méme superfloe Iz modification de ce taux. Ce qui
implique 1. le refus d'escompter des effets ne portant pas sur des opérations
opportunes, par exemple ceux qui servent & une spéculation quelcongue ; 2.
une limitation générale des crédits sur tous les effets qui sont présentés a
Fescompie ; 3. une limitation des crédits & I'égard de secteurs déterminés de
I'économie ; 4. 'application d'un contrble sévere des crédits, avec vérificacion
de la traosaction & laquelle doivent secvir les sommes empruntées ; 3. une
limitation de l'escompte aux effets A court terme; 6. Padoption de mesures
contre les effets d'origine étrangere, c’est-i-dire l'application d'une politigue
de devises ; 7. enfin, l'immabilisarion des moyens de paiement superflus pat
I'émission de titres d’Etat.

Les économistes sont Join d'étre unanimes quant 4 l'importance qu'il faut
atrribuer 4 la politque d’escompte en tant que moyen d'une palitique con-
jonceurelle.

Cependant, en raison de l'imporiance croissante Qui est attribuée de
nouveau aux mesores monétaires dens les érudes sur la conjoncture, les
Banques centtales (surtout de la France, de la Grande Bretagne, des Etats-
Unis et de I'Allemagne occidentale) ont utilisé ce moyen plus fréquemment
au cours de ces dernitres années. Mais comme la politique de Pescompte est
devenue plutdt dérisoire, elle n'a pas donné de résultats spectaculaires. On
ge souvient, en particulier gqu'en Suvisse, les paiements par effets commerciaux
n'ont jamais pris une grande ampleur et von{ encore en diminuant ; de plos,
les grandes entreprises deviennent, en terops de prospérité, de plus en plus
indépendantes des banques de crédit et échappent ainsi & I'emprise d’une

6) Halm: Geld, Aussenhandel und Beschaftigung, p. 339.
7} Marchand: Moglichkeiten und Grenzen der Diskontpolitik, p. 15s.
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politique d'escompte®. La politique de ['escompte #st avant tour entravée
par le besoin des banques de maintenir des réserves liquides et par le fait
que les entrepreneurs peuvent recourir aux marchés de capitaux étrangers
pour échapper aux restrictions ?,

Amberg! pense que les mesures monétaires sont efficaces dans une période
d'expansion, tandis qu’elles sont insignifiantes en phase de contraction. Pour
lui, ]e pessimisme ne peut gutre étre surmonté par des taux infétieurs et par
des crédits plus faciles 3 obtenir. Mais ces doutes qui portent sur le pessi-
misme sont aussi valables pour l'optimisme : les entrepreneurs qui prévoient
une sugmentation de leurs profits ne se laissent guére intimider par un cofit
du capital élevé. Cela s’explique du [ait que les frais de capital sont relative-
ment minimes par rapport aux autres frais et par rapport aux variations des
profits pendant les cycles conjoncturels.

Pour la phase d’expansion Keynes? préconisait méme 1'abaissement du
taux d'intérér, I merivalt cetie mesure par Vargument suivani: uwn taux
d’intérét croissant continue A encourager 'abandon de moyens liquides. Plus
il y a de fonds attités hors de leurs dépérs et plus 'octroi de crédit devient
une opération réoumératrice et intéressante. Mais les forces inflationnistes
déclanchées par une telle mesure seraient plus fortes encore que Peffet
réprimant,

«Une palitique de l'escomptc ne permet pas d'sgir 4 coup slir pour
stabiliser la conjoncrure. Elle impose aux banques un rble relativement passif.
Celles-ci peuvent feire varier le taux de I'intérét, mais il ne dépend pas des
banques que les demandeurs de crédit réagissent aux variations de ce taux
et le Fassent dans le sens souhaités 3. A la rigueur, la politique de I'escompte
peemet de freiner le mouvement d'expansion. Rosset 4 explique : «La taison
en est simple : on peut limiter le recours au crédit, mais non Vimposer.»

Cependant il convient de retenir «qu’en matizre de construction de loge-
ments, le taux de l'intérét joue encore un réle relativement imporrant, En ce
qui concerne le taux hypothécaire, une hausse dans la prospérité et une baisse
dans la dépression sont souhaitables et ont une importance pratique. L’insti-
tution d’une semblable politique de Pintérét paratt tout A fait possible quand
une politique budgétaire cyclique est organisée méthodiquement. Quand, pen-
dant la période de haute conjoncture, des dettes sont amorties, un taux du
capital Iégérement plus élevé gréve peu la collectivitén 5. Evidemment, ce

8} Weyermann: op. cit., p. 62.

9) Weyermann: op. cit,, p. 63.

1} Amberg: op. cit, p. z6.

2) Keynes: General Theoty of Employment, Interest and Money, p. 167.
3) Weyermann: op. cit, p. 64.

4) Rosset; La venie i rempérament, p. g,

5) Staubli: op. cit, p. 79.
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raisonnement n'est valable que dans la mesure ob les propriétaires d'im-
meubles n'ont pas la possibilité de rejeter les colits élevés sur les locataires.

En conclusion, on pent dire que la politique de l'escompte est un ins-
trument conjoncturel plutde faible.

172.2  Politigue du marehé ouvert

En revanche, la politique du marché ouvert préscnte de meilleures possi-
bilités pour influencer directement le volume d’argent®. Elle consiste dans
'achat ou dans la ventz de ritres d’Etat par la Banque centrale ; 'achat de
ces titres met en citculation des billets de banque et la vente en provoque
le retrait.

Cependant, en pratiquant la politigune du marché onvert, il fant tenir
compte des corrélations qui existent entre le marché de Pargent, de crédit
et de capitaux, C'est pourquoi une harmonisation avec la politique de 'es-
compte est indispensable.

En général, l'instrument de la politique du marché ouvert est plus efficace
lorsqu'tl s’agit de lutrer contre une inflation, En effet, les banques sont
finalement contraintes de réduire le volume des crédits qu'elles accordent.
En temps de baisse, par contre, il n'est pas certain que les banques moedifient
leur politique de erédit en raison de 'augmentation des moyens liquides.

Il convient de relever surtout deux arguments qui réduisent la valeur de
la politique dn marché ouvert. En premier lieu, comme l'ensemble do volume
de crédit est touché, il est difficile d'influencer la qualité des différentes
opérations de crédit qui sont en somime respansables de la répartition des
capitaux ?, En d’sutres termes, il est impossible d’exiger des banques qu'elles
favorisent ou défavorisent certaines bramches économiques selon les requisi-
tions imposées par la politique conjoncturelle,

En second lieu, il faut relever, une fois de plus, les difficultés provenant
de l'autcfinancement des entreprises pendant la période de prospérité, et
entrainant des investissements qui sont effectués malgré le but que la Banque
centrale poursuit avec sa politique du marché ouvert,

Il faut rappeler de plus, que les pays ne sont pas autonomes dans le
domaine du marché ouvert. Souvent les mesures deviennent inefficaces par
les déplacements de capitaux ou de marchandises 4 travers les frontidres,

Jusqu'a présent la politique du marché ouvert se bornait, en général, 2
la vente ot A I'achat de valenrs publiques & courte échéance. Mais pour une
politique conjoncturelle active, il est indispensable que la Banque centrale

6) Bohler: Grundlagen der Nationaltkonomie, p. 158,
7) Weyermann: ap. cit, p. 70.
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adopte aussi des transactions 3 longue échéance. A ce sujet, 1l importe de
citer le communiqué dv «Open Maiket Committees qui annongait, le 20
février 1961, que les Federal Reserve Banks aux Erats-Unis allaient désormais
étendce leur politique du marché oguvert aux «Notes» et «Bonds» du gouver-
nement américain, expirant en plus de cing ans? Cette décision s'imposait
sans doute vu les difficultés conjoncturelles en Amétigue. Pour réduice le
déficit du bilan de paiement américain, le nouveau gonvernement américain
essaye d’attiret des capitaux étrangers en angmentant le taux d'inrérét des
papiers d’Etat & courte échéance, tandis qu'il se propose de réduire graduelle-
ment le taux d'intérér des papiers d’Erat & longue échéance pour stimuler les
investissements dans le pays. Cet exemple teléve limportance de la diffécence
qui existe entre les factenrs dérerminant les diffécemis taux d'intérée.

~

172.3 Conirble du crédit

I1 est incontestable que le ctédit joue un rdle important dans le cours de
la conjoncture. Comme ni la politique de I'escompte, ni celle du marché
ouvert ne constituent des moyens absolument efficaces pour stabiliser les
fluctuations économiques, Il convient de se demander si le erédit ne devrait
pas étre soumis & un contrdle direct. Un tel contrdle consisterait en des régles
émises par la Benque centrale auxquelles les bangues devraient se conformer
avant d'octroyer des crédits a leurs clients. Le contedle pourrait &re quenti-
tatif ou gnalitatif. Selon les circonstances, les restrictions de crédit seralent
appliquées et dosées dans chacun des canaux désirés dv réseau économique.

Les banques occupent, dans une économic moderne, une position-clef.
Sans doute et sous peu, les contrbles du crédit aFecteraient l'économte natio-
nale toute entiére, De prime abord, ce moyen conjoncturel parait trés intéres-
sany, mais si l'on examine de plus prés, on constate qu'il souléve une série
d’objections qui rendent son application difficile sinon impossible.

La théorie oublie de mentionner que le contréle du crédit constitue un
instrument ¢onjoncture] unilatéral s’appliquant uniguement en phase d'ex-
pansion de e conjoncture. La raison en est bien simple: il est telativement
facile de restreindre 'octroi de crédits, mais 4l est impossible que les bangues
obligent leurs clients 4 acceprer des crédits.

11 ne faut pas oublier ensuite que malgté la lorte position des banques,
il y a un assez grand nombre d’entreprises qui n'ont pas besoin de recourir
aux cré&dits bancaires parce qu’elles sont en mesure de réaliser leurs projets
d’investissements par Iautofinancement. '

Mais le point le plus redoutable, C’est que le contrdle du crédit porte
atteinte au principe de la liberté économique®. En effet, il conduirait finale-

8) NZZ, Nt. 631, 1. 2. 1961,
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ment & 'étatisation du crédit avec tous les dangers que cela implique. Les
exemples des pays socialistes et totalitaires ont largement prouvé que les
opérations de crédit dirigées sont loin de provaquer les effets désirés.

A juste titre Weyermann? g écrit: «Il est bien probable qu'il se produirait
des conflits d'intérét, que le systéme du crédit se bureaucraiiserait et qu’il en
résulterait trop de frictions et de démarches inutiles, qui empécheraient
d'obtenir dans une pleine mesute I'effet escompté.n

Le contrdle du crédit est une mesure typiguement «nom-conforme» et
absolument incompatible avec une économie libre. '

172.4 Exporiation de capiiaux

De I'exportation de capitaux, on se promet une apgmentation du pouvoir
d’achat 4 I'étranger entrainant un accroissernent des commandes passées aux
industries d'exportation. Les exportations accrnes augmenteraient les revenus
des industries exportatrices et susciteraient, par conséquent, une demande
croissante des biens de consommation er d'investissements qui influencerait
i son tout les prix?.

Cette idée fut réalisée en grand par le Plan Marshall, aprés la deuxidme
guetre mondiale. Les Etais-Unis l'ont powrsvivie avec leur «Foreign Aid
Programme» d’abard sous 'égide du président Truman et ensuite sous celles
de Eisenhower et Kennedy.

Cependant, il fant préciser que octroi de crédits pour le développemem
des pays éconamiquement arriérés cache des intentions politiques ce qui nuit
beauconp & I'idée primordiale. D'ailleurs, il faur attirer Pattention sur le fair
que l'exportation de capitaux peut facilement entraver effet espéré du point
de vue conjoncture. Les pays qui recherchent lewr prapre industrialisation
sauront bientot fabriquer eux-mémes les produits qu'ils ont jadis importé du
pays créditeur. Toutefois, les conséquences n'en sercnt pas graves si Je pays
créditeur est prét 4 modifier la structure de sa production au sens d'une
spécialisation et d'une amélioration de la qualité des produirs. Du reste, on
sait que I'échange des marchandises s’intensifie avec la progression de I'in-
dustrialisation si elle est harmonieuse et économiquement justifide. Tout
dépend des méthodes qui sont appliquées pour résoudre le probléme du

-g) Weyermann: op. cit,, p. 74; L'auteur cite aussi: Manes: Der Kampf gegen
die Arbeitslosigkeit durch Stabilisierung der Wirtschaft, Bicssen 1925, p. 235;
Deumer: Die Verstaatlidung des Kredits, Munich-Leipzig 1926, p. 179; v. Mises:
Verstagilichung des Kredits?, dans Zeitschrift fir Nationalokonomie, vol 1, 1g30,
p. 4363s.

1y Wevermann: op. cit, p. 75.

2) Stenbli: op. cit, p. 73.
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développement des pays neufs. Les expériences faites dans ce domaire jus-
qu'd présent nous obligent & penser que les forces politiques sont pénérale-
ment plus fortes que la taison économique. I1 n'y a pas encore de solution
convenable en vue, dans ce domaine,

On est en tous cas loin de pouvoir figer exactement les effets conjoncturels
provoqués par Uexpottation de capiteux. Mais l'on sait, et ceci est incon-
testable, que les risques sont toujours gros : aucun gouvernement ne résiste
3 la tentation de protéger les branches industriellement faibles par des tarifs
de dovane surélevés. Drailleurs, il n’est pas do tout certain que les pays
débiteurs passeront leurs commandes au pays qui leur a accordé des crédits.
Les accords commerciaux qui portent sur ¢e sujet n'apportent pas non plus
une bonne solution & ce probléme.

Enfin, il faut penser au remboursement des crédits et au service des
intéréts. Or, on sait que capital et intéréts sont assez souvent payés en
marchandises indésirables ou méme confisqués sous un prétexte ou un antre,

Donc, si I'on était tenté de choisit I'expartation de capitaux comme moyen
de lutte contre une dépression parce qu'elle offre l'avantage de ne pas pro-
voquer de modifications structurales de ’économie interne, il ne faudrait pas
perdre de vue Yue les changements qui s'imposeraient ultérieurement seraient
trés vraisemblablement beaucoup plus importants encore.

L’exemple que pous ont donné les Etats-Unis (& fin 1960, ils avaient des
créances 4 I'éwranger se chiffrant 4 85 milliards de dollars®), ne laisse aucun
doute & ce sujet. Malgré les sommes énormes que les Etats-Unis ont exporté
en capitauy, la premiére puissance économigue du monde soufre de difficuliés
conjoncturelles.

Le manque de dollars considéré par les experts comme «chroniques, s'est
transformé en abondance, ce qui » provoqué, on le sait, une diminution des
réserves d’or (23 milliards de dollars en rgso; 18 milliards environ 4 fin
1960} et des bilans de paiements déficitaires dés r9sr — & l'exception cepen-
dant de 'année 19572, La base du dollar demeure cependant assurée, tout
au moins dans le proche avenmir, car les Erat-Unis détiennent environ 45 %
des réserves monétaires en or du monde non communiste .

Toujours est-il gu’un déficit du bilan de paiements américain de 4 mil-
liards de dollars par an dit 4 I'exportation de capitaux privés (environ 4 mil.
liards) et publics {environ 6 milliards pour I'aide économique et militaire a
I'érranger, couveris par les excédents de 5 & 6 milliards provenants du bilan
commercial et du bilan des services) n’est pas concevable 4 la longue et
constitue actuellement un probkme économique mondial de premier ordre.

Une fois de plus les éeonomistes ne sont pas unanimes quant aux effets
qu'il faut atteibuer & ces considérables exportations de capitaux, Les uns sont

3) NZZ, Nr. 4278, 3. 12. 1960.
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d'avis que les exportations de capitauz ont causé la récession en Amétigue,
tandis que d’auttes pensent gu'elles ont évité une crise plus grave.

En Suisse, 1a Bangue nationale a favorisé pendant les années 1955 4 1961
Pexportation de capitanx pour- freiner le mouvement inflationniste.

Quelle est donc la signification conjoncturelle de I'exportation de ca-
pitaux ?

Pour la politique conjoncturelle, il est évidemment essentiel de connaitre
les répercussions Fane certaine mesure envisagée. Il est done indispensable
de savoir si exportation de capitaux a un effet dédaticnniste ou inflation-
niste. Examinos cette question de plus prés.

Tout d'abord I'exportation de capitaux signifie une cession de valeurs se
trouvant 3 intérieur d’un pays i des tiets, 3 'étranger. En échange de quoi,
I'exportateur duo capital regoit une créance sur 1%tranger. Peu importe st le
capital a franchi les frontidres ou non.

Dans cette premigre phase, il est incontestable que le capital transféré
est blogué et ne peut étre utilisé 4 l'intérienr du pays créditeur. De ce fait
le volume de l'argent zetif et de la demande est diminué, ce qui doit érre
considéré comme effet déflationniste.

Si dans une seconde opération, le capital transféed est utilisé pour Pachat
de marchandises ou de services dans le pays créditear, effet déflatonniste
est dérogé et ponr I'économie nationale 1'effet est le méme que si le capital
avait été investi ou consommé directement. Du point de vue conjoncture, et
effet doit &tre considéré camme expansif.

Si par contre, dans Ia deuxiéme opération, le capital transféré est vrilisé
pour la production dans de tiers pays, I'effet contractif se maintient pour
autant que la demande ne soit pas dirigée vers le pays d'origine dans une
troisiéme ou guatriéme opération.

Une troisigme possibilité se présente : les créances, c’est-d-dire les capitaux
exportés sont utilisés pour P'achat de marchandises ou de services 4 I'étranger,
Dans ce cas, les répercussions sont aussi déflationnistes, car le capital exporté
mobilise des réserves de production & Pétranger sans que P'économie nationale
en soit touch&e directement. Cela tounjouss & condition que, dans une seconde
ou troisitme phase, il n’y ait pas de commandea passées au pays d’origine.
Cela revient & dire qu'un pays qui exporte ses capitaux vit de la substance,
dans la mesure ol ces capitaux ne sont pas formés et remplacés dans son
économie nationale ; tandis qu'un pays qui se spécialise dans la formation du
capital parce que ses réserves des deux autres facteurs de production sont
épuisés, €largit avec 'exportation de capiraux la base de sa production, voire
de sa cansommation.

En conclusion, nous retenons deux faits irréfutables :

Tout d’abord, nous devons reconnaitre que Pexportation de capitaux pro-
voque dans sa premidte phase un effet cettainement contractif ; il n’est gutre
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possible de prévoic ou d'influencer les effets secondaites ou tertiaires qui,
eux, ne sont pas moins importants.

L'exportation de capitaux ne peut donc pas étre considérée comme un
moyen sbsolument efficace et sfir pour la politique cenjoncturelle.

Cependant, on a pas cessé de le préconiser pour lutter contre une crise,
a condition gue l'étranper soit obligé d'employer les crédits 4 Pachat de
praduits d’expottation. A ce propos, il faut objecter que le désir d'offrir des
crédits n'implique pas, du c6té de I'étranger, le désit de les accepter. Diail-
leurs, nous avons déji relevé ici qu'il est fort doutenx que cette méthode
exigeant des accords commerciaux gui, on le sait, ont toujours un but poli-
tique plus on moins caché, entraine vraiment des exportations de marchan-
dises additionnelles.

Ensuite, nous avons conclu, de nos considérations théoriques, qu’un pays
qui désite augmenter sa production au-deld de sa base «naturellew, est obligé
d’exporter une pattie de ses capitaux lorsque les réserves des deux autres
facteurs de production sont épuisées et que la participation du facteur capital
a atteint son plafond. Il nous semble que cet aspect du probleme est trop
souvent négligé. Si, en réalité, il y a des faits qui semblent contratier cette
thése, on scrait bien avisé den rechercher les causes au dehors du domaine
économique.

Cela nous améne 4 ce que nous considérons l'essentiel : c'est que les
mounvements de capitaux, que ce soit l'exportation ou I'importation, sont
plutdt un symptéme gu'une cawsc directe de la conjoncture.

Pour le cas de la Suisse, on peut facilement constater que Jes phases
expansives de la conjoncture ont toujours &€ marquées par une forte activité
de I'exportation de capitanx, tandis que les phases contractives accusaient
un rapatriement des capitaux, ce qui est normal si 'on considére le capital
comme une marchandise qui peut &tre vendue 2 I'étranger uniquement en
temps de conjoncture généralement bonne ct si 1'on sait que les risques de
petre sont beaucoup plus grands en temps de baisse.

Sous ¢e rapport, on a souvent préconisé gue 'Etat subventionne l'indus-
trie d’exportation poutr lutter contre une dépression. A ce sujetr, on peut
relevet en principe les mémes objections que nous venons de faite pour le
cas de l'exportation de capitaux. Tout d’abord le fait que les effets secon-
dnires ne sont pas contr8lables est aussi valable pour le cas spécial du sub-
ventionnement des exportations en marchandises. Si tout va bien, la crise
sera reportée de cette manidre 4 une date ultérieure.

Ensuite, il faut souligner que c'est 13 un moyen unilatéral puisquiil est
relativement facile de subventionner les exportations pendant une période
de vaches maigres mais difficile d’abrapet les snbventions et de prélever les
profits resortissants des exportations pendant une période de prospérité,
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Les interventions qui ont trait aux mouvements des capitaux et des
exportations de marchandises sont en somme des mesures non-conformes, car
les risques qui constituent un #lément intégrant du prix des produits on des
fonctions des exportateurs ne peuvent pas étre supportés par I'Etat.

Cependent, il est vrai que les risques ne sont pas sculement d'ordre
¢conomique ; ils sont également et surtout d’ordre politique {p. 75 5.). On a
avancé 'argument que I'Etat devrait au moins assumer les tisques politiques,
car il pourrait les évaluer et mieux les supporier que les exportateurs. Au
premier abord, ce raisonnement semble se défendre ; pourtant, il est erronné
car on ne pourte jamais séparer et déterminer jusqu'd quel degré les risqucs
politiques participent au risque total. D’zilleuts, en partageant les risgues
avet les exportateurs, I'Etat fausse les dates économiques, ce qui retarde
I’adaptation de 'économie & une nouvelle situstion ssns que cela constitue
une solution au probléme conjoncturel.

Sous angle des risques, 'exportation de capitanx souleve d'autres con-
sidérations encore. En admettant gu’un pays trouve, en période de dépression,
suffisamment de possibilités de placements A étranger, il faudrait se deman-
der si les crédits seront restitués un jour ou Pautre. Toute perte signifie un
cadeau fnvolontzire d’un peuple & un autre, alors qu'au cours d’une crise il
setait certainement préférable — et politiquement plus judicieuz — de faire
un cadeau de ce genre aux habitants mémes de son pays.

Une fois de plus, nous reconnaissons qu’il ne suffit pas de produite; la
production doit également trouver un débouché. En principe, [a situation est
la méme lorsque les pertes de capitaux investis i Pétranger surviennent pen-
dznt une période de prospérité bien qu’d ce moment, Péconcmie nationale
pourra en général les absotber plus facilement.

Toutefois, c’est par de tetles pertes qu'une dépression & l'étranger peut
contaminer I’économie nationale. Une telle fin semble d'aillewss inévitable
si un pays, en temps de surchauffement de la conjoncture, ne parvient pas 3
maitciser Pinflarion. Car plus i} y aura de capitaux exportés, plus ils assu
meront de risques vu que les bons placements deviendront rares et les chances
d’écroulement de plus en plus grandes.

Sous cette lumitre, il sera préférable de garder les capitaux i lintérieur
du pays méme s'ils restent immobilisés, ce qui est en général le cas quand
les risques restent & la chatge de l'industrie privée. Elle n'aurait sans cela
aucune raison de recourir A l'aide de I'Etat.

L’argumentation qui veut que I'Etat appuie I'industrie exportattice par
une garantie contre les risques a P'exportation qui permettrait aux exporte-
teurs de maintenir leur capacité de comcurrence internationale est erronnée
surtout en temps de prospérité ; une telle garantie équivaut finalement A un
subventionnement des exportations.
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Pendany une inflation, on aurait tort de favoriser les exporiations de
marchandises pat des subventions. D’ailleuts, on le sait, les subventions ont
toujours endance i se perpétuer, car ceux qui en bénéficient ne se verront
pas obligés de s’adapter aux données réelles de I'économie.

En plus, en considérant les subventions en rant que redistribution des
revenus, il ressort que lindusttie expartatrice est alimentée, du moins en
partie, au détriment des branches flotissantes, de sorte que V'essor de 1'éco-
aomie est reterd€ sinon attéié. De plus, I'économie nationale subit une perte
dans la mesare ol les subventions occasionnent des frais d’administration
considérables qui sont nen-productives,

Sous la lumidre de nos considérations, il y a lien de se demander si les
importants investissements consentis par les Etats-Unis anx pays sous-déve
loppés pat exemple sont justifiés. Du point de vue éoonamique et conjonc-
turel tout au moins, on est en droit d’en douter, si I'on considére les diffi-
cultés du bilan de paiements améticain, dune pare, et Pingratitude politique
des pays qui en ont bénéficié. )

En conclusjon, nous retenons : a) L'exportation de capitaux est plutdt un
symptéme qu'une cause de la conjoncture. b) 11 est difficile sinon impossible
de déterminer les effets de I'exportation de capitanx sur le mouvement de la
conjoncture. ¢) On peat freiner I'exportation de capitaux mais on ne pourra
guere Tactiver. Sous ces rapports, l'intervention de I'Etat cu de la Bangue
centrale aux migratiens des capitaux nous semble un instrument trop faible
pour une politique conjonctutelle active,

172.5 Vitesse de la circulation monétaire

Pour apporter un complément i 'image monétaire, nous citons ici saccio-
tement le fait que la variation de la viresse de circulation monétaire provoque
les mémes effets qu'nne augmentation cu un diminution du volume dargent,
ce qui fut expliqué en théorie* par I'dquation suivante :

M- V=p.Q

dans laquelle M = la totalité de la moanaic en circulation (y comptis la
monnaie scriprutale), V = la vitesse de circalation de la monnaie, Q = la
somme totale des transactions au cours d’ume certaine période (en général
une année) et P = le niveau des prix.

Cette formule est certainement juste pour un modéle économique, mais
trop absolue pour la réalité. Constater que la rapidieé de circulation monétaire
a un effet inflationniste ou déflationniste est une chose, vouloir la medifier

4) Johr: Inflation und Rationalisierung, Si.Gallen 1942, p. 13ss; Bohler:
Grundlagen der Nationaltkonomie, Bern 1948, p. 118 ss.; Samuelson: Ecenomics,
New York 1950, p. 292 5.
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en est une gutre. En tous cas, les théories qui préconisaient la dépréciation
progressive de la monnaie pour provoguer une accélération de la circulation
monétaire n'ont jamais trouvé un large retentissement : elles aboutissent &
.uhe mauvaise utilisation des forces productives, En fait, elles sont sans valeur
pour la politique conjoncturelle S. D’ailleurs, 'expérience a démontré que Ia
vitesse de Ia circulation de largent demeure relativement stable, beancoup
plus stsble en tous cas que les fluctuations conjoncturelles®,

172.6 Aspect international de la politique monélaire

On sait gue I’économie mondiale comporte une majorité d’unités écono-
miques continentales, nationales et régionales plus ou moins autonomes, qui
different en principe ou graducllement tris fortement les unes des autres,
non seulement du point de vue économique mais aussi du point de wvue
politique, social et culturel. Sans prononcer un jugement de valeur, il est
permis de dire que les moyens de transport, grandement améliords, ont inten-
sifié les relations sur le plan international.

Sous 1'optique économique, il est généralement reconnu i notre époque
que la division intermationale du travail, les échanges multifatéraux apportent
des avantages pour toutes les éonomies et permettent une augmentation
réelle des revenus nationaux, ainsi qu'une amélioration universelle du niveau
de la vie. Toujours est-il qu'en taison des tendances sutonomes, voire autar-
ciques — parfois moralement méme légitimes — des différents pays, nous
sommes encote bien éloignés du moment oir les forces économiques fondées
sur un systdme international et libéral pourront déployet leurs cffets salu-
taites. L’histoire récente prouve que les tendances de politique en vase clos
furent plus ou moins fortes et eurent des conséquences souvent fatales.
Songeons i I'sbandon de Iéralon-or, les barritres doudnigres exorbitantes, les
contingentements sévéres, le contrdle des devises, les dévaluations insensées
et les goulots d'étranglement provoqués par les nombreux accords bilatéraux.

A la longue, sucun pays qui recherche le développement de son éconamie
— et quel peuple ne le voudrait pas — peut échapper 4 l'interdépendance
internationale. Cela revient & dire que nul pays n'est autonome en matidre
de politique conjoncturelle, tout au moins quant aux fluctuations économiques
de grende envergure. Or, il s’ensuit qu'une coopération internationale s'im-
pose. La meilleure hase pour assurer 1'établissement d’une otganisation satis-
faisante de 1’économie mondiale et de la distribution impartiale des biens
serait la réintroduction de Pétalon-or. Aucun des atguments avancés contre

3) Bohler: Grundlagen der Nationalokonomie, p. 120.
€) Voir p. 31 ennotation 7.
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Ia monnaie-ot nous semble justifié, bien gue nous aussi nous soyons conscients
de ses faiblesses indéniables. Mais il serait préférable & de se consacrer &
Iétude des possibilités qui permetrraient d’éliminer ses insuffisances que de
se mettre & la recherche d’un systéme monéraite mondial qui — les mauvaises
expériences l'ont prouvé — est voué d'emblée & 1’échec.

La monnaie qui s'éloigne de la base de I'or ouvre la porte au despotisme
des gouvernements, des syndicats, des inflationnistes et des adeptes du «plein
emploi». La seule bartitre qui subsistera contre le chaos complet sera lin-
dépendance des Banques centrales. La question de l'or revét en effet vne
importance primordiale et nous ne saurons gue soutenir Ropke” qui écrit :
«Wie entscheidend diese Frage ist, leuchtet ein, wenn man sich klarmadht,
dass sich schliesslich alles auf die Alternative ,Gold oder Clearingzwang’ zu-
spitzt, und diese Alternative ist gleichbedeutend mit der weiteren: Kollek-
tivismus oder nicht.» Toutefois, ce n'est pas le moment d'examiner les pours
et les contres de 1'étalon-or ; mous devons nous contentet de constater qu’en
matiére de politique conjoncturelle, une coopération étroite a I'échelon inter-
national est indispensable pour assurer un suceds complet et durable et que
I'étalon-or demeure le meilleur instrument pour réaliser une réunion des
forces anticycliques.

Cependant, les solutions qu’on a techerchées pendant la pérlode consé.
cutive 4 la deuxidme guerre mondizle ne se conforment pas 3 l'idée que nons
venons d’exposer. Les deux institutions qui ont éré inaugures en 1944 A
Bretton Woods (& savoir le Fonds monétaite international et la Banque intet-
nationale pout la reconstruction et le déveleppement) ont pour but — en ce
qui concerne ln politique conjoncturelle — «de créet une sitvation telle
qu’aucun pays n'adoptera, dans ses relations économiques internationales, une
attitude susceptible d’empécher les auttes pays de maintenit une économic
stable et prosperen s,

Déja ce style prudent nous mentre, combien il sera difficile de parvenir
3 une anité de doctrine en matiére de politique conjoncturelle si ce n’est pas
P'étalon-ot qui force les pays & se conformer aux exigences économigues. Mais
ce serait trop facile de résoudre, par de simples recommandations, Jes pro-
blemes les plus compliqués.

A cc 'propos, la fitvre de 'ar 3 Londres, au milieu du mois d’octobre
1960, est un vétirable signal d’alarme. Bien que le prix de Por soit retombé,
sur le matché libre, & son niveau habituel, ce serait sous-estimer grossiérement
certains faits si 'on abandonnait le probléme et si I'on voulzit se persuader
que ce fut simplement une «psychose» temporaire, provoquée par des spé-

7) Ripke: Gesellschateskrisis der Gegenwart, p. 4o5.
§) Nations Unies : Mesures en vue de la stabilité économique internationale,
New York 1951, p. 111,
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culateurs anticipant une dévaluation du dollar. Il est clair que le systéme des
monnaies & convertibilité externe mais aux couts de dhange relativernent fixes
ne fonctionne pas & merveille. Ce systéme ne peur pas mettre cn vigeur la
méme discipline monétaire que celle qui allait de soi sous e régime de
I'étalon-or. Evidemment il est peu probable que la réglementarion d’aprés.
guerre soit abandonnée dans le proche avenir. Néanmains une amélioration
du systé¢me monéeaire actuel est soohaicable et 1'écalan-or devrait, selon notre
opinion, étte envisagé comme but lointdin.

Puisque la Suisse n’a pas adhéré aux institutions internationales (& 'ex-
ception du GATT et de ’AELE), nous nous barnerans ici & constater que le
succés des mesures conjoncturelles dépendra dans une large mesure des résul-
tats réalisés par ces institutions, Etant donné que les organisations de la
CEE, de L'AELE er de I'OCDE sont en plein développement, il seraitr pré-
matoré d'évaluer les possibilités d'ane coordination et d’une intégration réelle
des 4conomies nationales qui sont en jen et d'apprécier les avantages qui se
présenteraient pour une politique conjoncturelle plus efficace.

172.7 Dévaluation et réévaluation

La dévaluation et la réévaluation d’umc monnaie constituent 1"eultima
tation dans I'arsenal des armes conjoncturelles. Une telle mesure se justifie
unignement atl €as ol un pays se trouve sur une «ile conjoncturelle» ; mais
elle s"impose 10t ou tard si les cours de dhange sont fixés sur un point ou
au-dedans d'une bande de variations relativement étroite. Les cas de déva-
luation sont assez nombreux. On se souvient de 1a vague de dévaluations de
I'année 1949 ol la plupart des pays européens onr dévalué leurs monnaies
de 30,5 9%, I'Allemagne occidentsle de 20,6 96, Fltalic de 8,4 9% et la Bel-
gique de 12,3 %, tandis que la Suisse n'a plus dévalué depuis 1936 % Ensuite,
au débur de I'année 1959, la France a dévalué le franc de 20 9% environ.

Les cas de réévalvation, par contre, sant extrémement rares. Les plus
récents exemples sont ceux de la réévalvation du merk allemand qui fut
effectuée le 6 mars 1961 et du florin néetlandais gui s'ensuivit immédiatement.

Pour illustrer la signification conjoncturelle dune modification de la parité
d’une monnaie, cet événement mérite d'étre examiné de plus prés, d’autant
plus qu'il fait date — & coté de [a réévaluation de la couromne suédaise en
1946 — dans P'orthodoxie financidre internationale.

Au fond, le probldme remonte 3 I'année 1951 ol Iéconomie allemande
accusair, pour la premigre fois depuis la réforme monétaire, un excédent

9} NZZ, Nr. 1797, 22. 6. 1936.
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dans son bilan de paiements. En 1960, la discussion sur mne réévaluntion du
mark atteignait son apogée.

Du fait de la disparité éclatante entre les niveaux conjoncturels américain
et européen et plus particulidrement entre les déficits du bilan de paiements
américain et les exdédents du bilan de paiements allemand, on érait en effet
en droit de se demander si une dévaluation du dollar ou alors une réévalua-
tion do matk ne serait pas inévitable. D'emblée, de ces deux possibilités, la
premiére semblait exclue. Une manipulation du dollar ne manguerait pas
d’avoir des effers facheux, tant au point de vue économique que politique er
diplomatique. A ce propos Babler? a dit : «Eine Dollarabwertung wite jedoch
sowohl fiir die Vereinigten Staaten wie fiir die iibrige westliche Welr eine
kapitale Dummbheit erster Ordoung. Vom Standpunkt der Vereinigten Staaten
selbst ware nicht nur eine Politik des billigen Geldes angesichts der Sarri-
gungstendenzen ein wirtkungsloses Mittel der Konjuokturpolitik; auch eine
Abwertung wire unter den heutigen Umstdinden villig nutzlos, weil die
andern Lander sie nicht einfach hinnehmen wiitden.»

En effet, une dévaluation du dollar signifierait pour les Etats-Unis, non
seulement une énorme perte de prestige, mais encore un recnl décisif dans
la lutte économigue avec 1I'Est. En ce qui concerne la seconde possibilité,
Ripke ? fut, depuis longtemps déja, d’avis que la réévaluation du mark con-
stituait la seule solution pratiquable pour la République fédérale st elle était
résoluc i éviter une perpétuation des mouvements inflationnistes, voire l'aug-
mentation de 'afflux d'argent provenant des excédents de son bilan de paie-
ments. lls se montaient, en 1960, 4 environ § milliards de mark.

En raison du taux de change fixe, le déséquilibre, qui existait entre le
pouvoir d'achat interne et externe du deutsche marle par rapport aux mon-
naies étrangéres, ne pouvait pas s'égaliser. A ce sujet Hahn? & déclaré: «Der
Wert einer Wihrung beruht auf ihrer Kaufkrafc im Innern. Nur dieser ,in-
nere' Wert ist vom konjuokrur- und sozialpolitischen Srandpuckt aus inter-
essant. Ob der Dollar in Mark gerechnet billig oder teuer ist, kann demgegen-
fiber nur von verhilmismiissig sekundiirer Bedeutung sein. Der tnnere Wert,
die Kaofkraft der Mark im Innern, soll nun aber keineswegs heraufgesetzt
werden, Er soll im Gegenveil stabil bleiben. Was gelindert werden soll, ist
der Stiirzongskurs der Auslandsdevisen in DM. Es soll mit der Praxis ge-
brochen werden, kaufkrafimissig minderwertigen Auslandsdevisen im Wege
det Konvettibilivat in DM die hohere Kaufkraft dieser letzieren zu verleihen.»

Vu la sitation précaire de la République fédérale suscitant de- nom-
breuses critiques acerbes de tons les milieux, la réévaluation du matk devint

1) Bohler: Zur Goldpsychose, NZZ, Nr. 3748, 30. 10. 1960.

2) Ropke: Hochkonjunkiur, Inflation und falsche Wediselkurse, dans Welt-
woche, Nt. 14035, 14. 10. 1960,

3) NZZ, Nr. 834, 8.3 1961,
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finalement inévitable et son annonce ne suprit gudre les observateurs avisés.
Ce qui étonna, ce fut le fair que le gouvernement fédéral se décida & effectuer
la réévaluation avant les €lections du Bundestag encore. L’abaissement du
tenx d'escompre de 5 & 4 % le 10 novembre 1g6o et de 4 & 3,5 % le
19 janvier 1961, ainsi que la réduction de 5 % des réserves minimales con-
cemnant les engagements inrernes (rer mars 1561) laissaient présumer que le
gouvernement fédéral et la Bundesbank se contenteraient, d’arréter Dafflux
des devises étrangdres et de combattre linflation par des exportations de
capitaux aux pays en voie de développement.

Les speculateurs ne prévoyérent pas la rééveluation si 16t et 'dlémenr de
la surprise, indispensable pour une telle mesure, fut ainsi sauvegardé.

En ce gui concetne le pourcentage de la réévaluarion, le taux de 4,75 %
est généralement considéré comme insuffisant, Par rapport & un taux anticipé
entre 10 €t 15 %, on estime que la mesure st trop faible pour une cor-
rection définitive de Pordre monétaire er de la compéiition internationale, et
Lon est en droit de se dernander si elle ne devrait pas, un jour, étre renou-
velée. Pour V'instant, tontes les conjectures sont permises. En toms cas les
effets principaux de cette décision, & savoir la stabilisation du niveau des prix
internes, 'augmentation du volume des importations, une réduction des ex-
portations ou du moins de lenr taux d’accroissement, une diminution des
téserves en ot et devises qui se chiffraient i fin janvier a 31,42 milliards de
mark * encore, ne se produiront probablement pas dans la mesure souhairée.

Les dénégations formelles que le gouvernement fédéral a réitérées avant
la réévaluation ont infligé au monde d’affaires un tort moral qui ne serair
pas plus grand si Pon avait choisi un taux plos élevé,

L’avenir nons enseignera si la réévaluation du mark constitue une con-
tribution réelle au rérablissement de 1'ordre monétaire international ou non.

En conclusion de nos considérations sur les possibilités monétaires d'une
politique conjoncturelle, nous pouvons dire qu’zlles sont assez limirées parce
que les influences extérieures nuisent en général aux effers désités. D'autre
part, la politique monétaire est un instrumeni qui s’applique normalement
uniquement i Yensemble d'une économie, dlors que do point de vue con-
joncturel, il serait souhairable &atreindre les points névralgiques d’nne
économie qui se trouve en baisse on en hansse. Du reste, il est devenn clair
— comme c'est vrai d'ailleurs de rous les instruments conjoncturels — que
les mesures monéiaires, appliquées seules, ne seront efficaces que dans des
cas trds rares,

4) NZZ, Nr. 834, 8. 3. 1961,
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2 Politique conjoncturelle en Suisse
20 Bases
201 Histoire

L'expérience a prouvé que le développement économique ne s'effectue
pas dune maniére linéaire mais par sauts.

En Suisse, il y eut au cours des 150 derridres années trois grandes
périodes d’expansion: de 1830 A 1870, de 1830 4 1929 et la pétiode
d’aprés-guerre 4 partir de 1944 qui n'a pas encore atteint son apogée.

Enmre ces vagues de prospérité, il v eut les phases de stagnation ou de
dépression.

Jusqu'ad la premidre guerre mondiale, la politique conjonctarelle de la
Confédération suisse s’épuisa dans I'assistance sociale et dans les subventions
pout les caisses d’assurance-chémage privées et cantonales.

Ensuite, en 1909, la Confédération améliora le systéme des offices publics
de placement, mais rien ne fut entrepris pour prévenir les crises et le chémage.

La grave crise des années trente n'apporta aucun changement. Les bases
théotiques pour une politique conjonctutelle active et la volonté politique
manguaient encore. On se méfiait des possibilités d’imerventions. On pensair
alors que les causes des fluctuations économiqnes éraient extérieures et
inaccessibles aux interventions de I'Erar. En conséquence, les individus
devaient s’adapter par leurs propres forces.

Cette attitude shoutiv & une politique non coordonnée qui fut marquée
pat des mesures souvent oppasées P'une 3 l'aatre. 11 failait d'abord que la
science économique, incitée par le phénoméne de Ia grande dépression, inten-
sifie les recherches conjoncturelles avant gu’un revirement des opinions sur
les possibilités dune politique conjoncrurelle puisse s’effectuer er s'affirmer
dans la Constinuion fédérale.

Un message du Conseil fédéral adressé 3 I'Assemblée fédérale sur la
ptéparation d’une loi concetnant la prévention de crises et la création de

* travail résumait ainsi la politique conjoncturelle : «Tant en Suisse qu'a
P'étranger, le public est avjourd’hal persuadé que tout Etat soucieux du bien
commun a le deveir de pratiquer une politique économique propre A stabiliser
I'emploi & longee échéance. Sur ce point fondamental, tous les avis convergent,
encore que les conceptions varient quant 3 la nature et A Pampleur des inter-
ventions propres & prévenir les crises ou les combattres 5,
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En avril 1957, le Conseil fédéral nomma vn comité consultatif pout les
guestions conjoncturelles goi devait étsblir un programme pour sauvegarder
le plein emploi sut un nivean de prix stables. Les recommandations &mises
pat cette commission éiaient les suivantes$:

«1, Ausrichtang aller privaten und staatlichen wirtschafispolitischen Bestrebun-
gen auf die Beseitigung der Konjunkturiibersteiperung,

2. Gemeinsame Anstrengungen der Sffentlichen Hand und der privaten Wirt-
schaft, um die {ibermissige Nadhfrage murGckzubinden durch Beschriinkung
der Ausgaben des Stagtes und durch freiwillige Einschrinkunpen det In-
vestitionen and des Konsums mit Hilfe der Aufstellung gewisser Prioritiiten.

3. Zuriickhaltung in den Einkommensanspriichen aller beteiligten Gruppen.

4 Anerkenonng der Notwendigkeit einer Politik der Normalisierung der
Kreditanspriiche und der Kreditgewithrung. Dabei soll der soziale Woh-
nungsbau nicht gefihrdet werden.

5. Auf gewissen Gebjeten soli versudi wetden, die Produktivitit zu steigern,

6, Aufklirung der Offentlichkeit iiber die Gefahren, dic bei cinem Anhalten
der gegenwiirtigen wirtschaftlichen Expansionstendenzen bestehen.»

De plus, la commission assama la tiche de dégager une conception
générale de la politique conjoncturelle gque o Confédération deviait
poursuivre.

Or1, on constate que l'essor de la conjoncture a obligé I’Etat & penser non
seulement 3 la prévention des crises mais aussi 4 la luite contre une forte
inflation.

La Banque nationale augmenta alots, le 15 mai 1957, le taux d’escompte
de 1,5 & 2,5 % et le taux lombard de 2,5 4 3,5 %. Elle motiva cette
mesute avec Pargument quo'il fallait assurer le pouvoir d’achat du franc suisse

Le 12 juin de la méme année, le chef du département de I'économie
publique’ présenta devant le Conseil des Etats et la Conseil national un
exposé sar la politique conjoncturelle en Suisse?. Dans son allocution, M.
Streali analysa la situation économique. Cependant, ses considérations sur
la future politique conjoncturelle te dépassérent guére les généealités.

Les mesures préconisées s'épuisaient, & cbté de I'anpmentation prévue du
taux d'escompte — qui appartient 3 la compétence de la Banque nationale —,
pat une restriction des travaux de consttuctions publiques, y compris une
diminution des subventions aux constructions d’ordce cantonal ou communal.
Ces recommendations adressées aux autorités cantonales, communales et
privées pout les pousser & observer les principes d'une politique anti-

3) Message du Conseil fédéral & FAssemblée fédérale concemmant en projer de
loi sur les mesures préparatoires en vue de combattre les crises et de procurer du
traveil, du ¢ avril rgs4, Fenille F&dérale 1934, Vol. 1, p. 537.

6) NZZ, Nr. 1357, 9. 5. 1957,

7) NZZ, Nr. 1726, 14. 5.1957.
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" inflationniste prouvérent une louable volonté mais remportirent peu de
succds.

En somme, Vexposé du Conseil fédéral prouva le dilemme qui se pose
aux organes fédéraux, lorsqu'ils se charpent d'une politique conjoncturelle
«activen,

Dans un tapport, la Commission des recherches économiques dut ensuite
admettre combien les possibilités d’intervention sont limitées dans un pays
inscrit & 1économie du libre marché, encadrée d'une structure d'Etat forte-
ment fédéraliste. Elle releva Uitnportance d’une otientation suthentique du
public pour harmoniser le comportement des individus et la situation con-
joncturelle précaire. Malheureusement, Porientation n’a jamais pris une
extension suffisante, probablement parce gue les multiples intéréts réunis
au sein de la commission sont bien loin d’étre unaunimes quant aux mesures A
PICpPOSEr AU pouvernement.

L’appel qu'elle avait adressé & I'économie privée camportait les points
suivants ®

1. Dans lear politique de salaire, les entreprencurs devraient supprimet les
augmentations de salaire ainsi que les réductions des heures de rravail.

2. En ce qui concerne a politique des prix, les entrepreneurs deveaient s’abs-
tenir de profiter de leuts situations presque monopolistique sur les marchés.
Les avantages wésultant des prix d'achet séduits deviaient les pousser 4
baisser les prix de leurs prodnits tandis que les augmentations des frais
devraient étre égalisées par une améliorztion de la productivité.

3. En e qui concerne les investissements, les entreprencurs &taient appelés 4
renvoyer, dans la mesure du possible tous les projets d'expansion de produc-
tion A une date ulréricure,

A ladresse des consommateurs, le rapport demandait qu'ils sollicitent
moins de crédits de consommation et qu’ils aupmentent leurs fonds d’épargne.

Nous doutons que ces divers appels soient jamais parvenus aux inonom-
brables oreilles auxqueilles ils étaient destinés. Quant aux recommandations
elles-métmes, nous verrons plus tard les critiques qu'elles soulgvent.

Les mesures que le rapport préconisa & 1a Confédération étaient succine-
tement cellesci ;

1. Réduciion des constructions publiques,

2. Réduction des droits d’entrée sur les produits importés,

3. Conttdle des prix sur les marchés soumis 4 la compétence de la Confédérmtion.
4 Allégement du contrdle des loyers.

5. Prudence dans I'admission d'ouvriers €trangers.

Nous nous sommes contentés ict de citer britvement les recommandations
émises pat la Commission des recherches économiques sans prendre position.
Les commentaires ressortiront de nos cansidérations ultérieures. Pour Pinstant,

8) NZZ, Nr. 1809, 21. 5. 1957.
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il s'agit simplement de montrer Pambience et les bases dans lesquelles la
conception conjoncturelle s’est développée pendant les dernitres années en
Suisse.

202 Facteurs responsables pour le cours de la conjoncture

Quel que soit le problme qu'on aborde concernant la Suisse, il faudra
toujours se souvehir que c’est un petit pays, pas tras favorisé par la natnte,

A peine un guart de ses 41.288 km? se préte 4 la culture. Le terrain
montagneux ainsi gue le climat humide et froild ne teprésentent gudre
d’avantages.

A Yexception du «charbon hlancs, la Suisse ne posséde pas de ressources
naturelles. Le manque d'sccds direct aux oofans n'est pas compensé par les
avantages qu'elle tire du fait qu'elle est une plaque tournante pour le trafic
européen. Le patentiel économique de la Suisse est infime en compargison
de celui des antres nations européennes.

Malgré ces multiples inconvénients, le bien-8tre a atteint en Suisse un
degré optimum, & la pointe des Etats eurcpéens. Seuls, les habitants des
Etats-Unis jouissent d’un revenu réel encore supérieur.

8'il est difficile de déterminer les raisons qui ont donné lieu & ce «petit
mitacle économiquew, il est plus difficile encore de savdir combien chaque
facteur qui entre en ligne de compte a contribué 4 la florissante économie
suisse. Sans doute la stabilité de la politique externe et interne, le succds de
Ja politique de neutralité, 'absence de gréves importantes, la qualité et le z2le
de la main-d’ccuvre sont parmi les facteurs majeurs qu'il faut mentionner,

Pour situer le potentiel économique et le bien-étre cn Suisse nous citons
ici un tablean étebli par Johr et Kneschaurek ?.

Portentiel économique, productiviié et bBien-Sire de guelgues pays choisis en 1955

Pays ) (2) 6] 4 i (5
Etats-Unis 1.286 61,0 11,0 4-760 170 1o
Grande Bretagne 253 22,9 11,2 950 9o 00
France 205 20,3 10,1 760 B3 86
Alleragne oceidentale 215 20,7 10,5 Boo 85 Bz
Iralie 123 19,3 6,3 460 35 30
Sudde 36 3,0 12,0 135 100 97
Suisse 27 2,2 12,2 100 100 100
Belgique 4% 35 12,4 155 100 95
Autriche 20 3,2 6,2 75 50 53

(t) Réel produit sacial brot ea millizrds de Erancs suisses

2} Population sctive cn millions .

} Réel produit zocizl brut pas thee de Ja population active en mille francy suisses
4) Index du produir social brut (Suisse = 100

}] Index de Fl productivité (Snisse = son)

(6) lodex du bienfrre (Suiste = 100)
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Le degré d'industrialisation de la Suisse est le plus haut du monde. II
dépasse le 13 % environ celui des Etsts-Unis. Seules la Belpgique et la
République de ’Allemagne occidentale ont atteint 4 pen prés le méme niveau.

Le degré d'industrialisation de guelgues pays chotsis 1

Pays {1} {2 (s} (4
Suisse 1950 1.600 860 53,6
Belgique: 1947 2.490 1.260 41,0
Allemagne occidentale 1950 15.630 7.670 45,0
Grande Betragne 1951 20.500 9.730 47,5
Suide 1950 2.385 1.130 47,5
France 1954 12.200 5.500 45,0
Etats-Unis 1950 49.300 15.300 40,0
Tialie 1054 12271 4873 38,3

(1) Annfe de recensement

(1) Nombre toral des employés et des ocuvriers en mille

{3) Nombre des employés et des ouviiers occupd dams V"industrie en mille
{4} Pourcentage {3) : {2}

La forte concurrence internationale a laguelle I'industrie suisse est exposée
et son oriemtation sur la production de pidces uniques ou de petites séries
plutdt que sur la production de masse ont formé un appareil industriel
diversifié qui est remarquablement élastique et capable de s'adapter assez
rapidement aux changements de la demande.

Un autre atout de I'éonomic suisse: sa richesse en capitaux accumulés
pendant des sidcles. En 1952, on a estimé la fortune du peuple suisse &
149 millards de francs?; & cette épogue le revenu national se chiffrait encare
4 21 milliards contte 31,38 milliards en 1959, :

Les fonds d'épargne, d'aprés les bilans de 2 banques suisses, atteignent
Iz somme de 13 milliards qui se répartissent sur § millions de livrets
d'épargne environ3, Donc on peut dire que chaque citoyen suisse posstde un
dépbr d'épargne ; sous cette lumidre, le peuple suisse est vraiment économe.
Lorsqu’on ajoute encore les fonds placés en obligations et bons de caisse, plus
les créances & terme, on parvient & l¢ somme de 26 milliards dans lequelle fes
capitaux placés en assurances-vie ne sont pas jnclus. D'une maniére approxi-
mative, on pear dire que le produit social net correspond environ aux fonds

d'épargne.

9) Johr/Kneschaurek: Warum ist die schweizerische Volkswirtschaft so lei-
stungsfihig?, daes Revue suisse d’Economie politique et de Statistique, Berne, g5¢
année, décembre 1959, No 4, p. 402.

1} Joht/Kneschaurek: op. cit., p. 407.

2) Wenk, Erwin: Volksvermigen, dans Handbuch der Schweiz. Volkswirtschaft,
. 534.

3) Etat janvier 1961, Bulletin mensuel de fa Banque nationale suisse, No 3,
mars 1981. .
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Les capitaux investis dans Findustric suisse sont estimés entre 30.000 et
50.000 francs par téte de la force ouvritre. En moycnne, 20 % du produit
social brut est wtilisé chagque année pout les investissements, ce qui cor-
respond 4 ane somme de 2.700 francs par téte des petsonnes occupées. Cette
quote figure en deuxidme place de rous les pays du monde. Seuls les Etats-
Unis P'exceédent avec une somme de 4.900 franes*,

Malgré ses petites dimensions, la Suisse est devenue un pays qui jouit,
grice A U'ensemble de nombreux facteurs paositifs, d’une réputation mondiale.

202.0 Mouvements démographiques

Pour pouvoir apprécier le développement d’un pays, on a depuis toujours
ateiré Pattention sur ses mouvements démographiques. Ils ont d'autant plus
d'intérét qu'on espére pouvoir en Jdéduire des pronostics économiques a
longue échéance.

Bien qu’il soit cerminement important de connafire les facteuts démo-
graphiques, il demeute pourtant impossible de prévoir le développement futur
de la conjoncture. D'ailleurs, lorsque le chiffire de la population augmente,
certains mteurs sont tentés d’oublier les soucis conjoncturels pour parler alors
des «problémes de croissance» et ils fonr croire que cela differe du cours de
la conjoncture pendant la phase d’expansion. En tous cas, les prévisions de
Drucker 8 qui annongait aux Etats-Unis une pénurie de la main-d’'euvre en
raison d'un aceroissement de 30 millions d’habitants jusqu’d 1970, savérdrent
fausses, puisqu'on comptait 5,7 millions de personnes sans travail en févier
1061, soit 6,8 % des effectifs de la maind-d’cevre, un taux de chdmage record
depuis vingt ans® Or, étant donné qu'en Suisse l'accroissement de la
population n'est pas moins spectaculaire, il est donc indiqué de linterprérer
avee prudence.

De 1950 i 1980, la population suisse a augmenté de 14,8 % & 5,4 millions
d’habitants. Il est incontestable que cette augmentation a déclenché un
accroissement de la demande active, de sorte que pour la méme pétiode
300.000 7 nouvelles places de travail environ ont £té créées, qui sont accupées
actucliement par des ouvriers étrangers.

La pénurie sut le marché du travail sera désormais un peu comblée car
dans les années 4 venir on compte avec un taux annuel de r3.000 personnes
entrant dans la vig active. Mais en méme temps, la structure de la population

4) Johe/Koeschaurek: op. cit., p. 407. ,

5) Drucker, Peter: America’s Next Twenty Years, dans Harper’s Magazine,
New York, April 1955.

&) L'Information, Ne. 2937, 9- 3. 1961.

7} NZZ, Nr. 449, 8. 2. 1961,
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aura épalement subi un changement considérable en raison du sur-vieil-
lissement de la population, Tandis que le chiffre des personnes dgées de 20 4
64 ans aupmente de 7,5 % seulement, celui des personnes agées de plus de
65 ans, s'éleve de 61 9. Cela signifie, selon Kneschaurek ®, qui compte en
plus une diminution de 1o 9% des heures de rravail, que la productivité
movyenne par heure de travzil devra augmenter, par rapport i 1954, de 55 %
jusquen 1970, si le niveau de vie doit s'élever au méme rythme, i savoir
1,5 % par an.

Un autte aspect important de 'accroissement de la population est la
concentration économique sur une petite superficie. Les 42 communes suisses
avee plus de 10.000 habitants qui couvrent 3 % seulement de Ia superficie du
pays sont respoosables de 45 % de 'activité économique. Presque 60 % du
potentiel économique ou 80 % du potentiel industriel somt concentrés sur
une superficie de 7 % senlement. Ces chiffres reflétent clairement le dévelop-
pement d'une industrialisation toujours plus poussée. Mais ils signifient aussi
que la Suisse est en train d’abandonner un de ses grands avantages:
I'écartement des capitaux sera bientdt remplacé par une concentrarion du
capital sur quelques groupes, par le pouvoir des syndicats, par une augmen-
tation des positions monopolistiques et par des pouvoirs publics toujours plus
forts.

Il y a plusieurs indices qui signalent ce développement. Depuis quelques
années déja, le pouveir croissant des syndicats est devenu apparent pour tout
le monde. Au sujet des financements, ce sonr les déclarations de Kippeli®
qui sont les plus significatives; il a annoncé gue la maison Ciba avair
désormais dépassé la phase de I'autofinancement. Er effet, la réalisation des
projets résultant de l'extension de la production sur de nouveaux champs
d'activité er de l'extension pgéographique exigenr une considérable augmen-
tation de capitaux pour lesquels la Maison devra recourir au marché de
capitaux. Or, on voit que dans tous les domaines, le mouvement de la concen-
tration a également saisi 'économie suisse,

202.1 Conséquences du mouvement démograpbique

Sans doute, I"accroissement formidable de la population consttue l'un
des pricipaux problémes de la sitnation conjoncfurc]le actuelle, Il n'est pas
élonnat qu'on en ait riré plusieurs conclusions ec il est indispensable
d’examiner leur valeur lorsqu’on se propose d'éiablir le concept d’une
politique conjoncturellc.

8) Kneschaurek: Bevolkerungsbewegung und Wirtschabtsentwicklung, dans In-

dustriclle Organisation, février 1956,
o} Kippeli: Allocution délivrée & I'Assemblée générale de la Maison Ciba le
12 avril 1961,
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Comme l'une des premidres conséquences, Kneschaurek! prévoit une
pénurie chromique sur le marché des capitaux. Ep raison du manque de la
force ouvridre, en taison de la diminution des heures de travail et en raison
des augmentations des salaites réels, les entrepreneurs seront obligés de
remplacer le facteur travail par le capital. Puis, le progrés technique et la
recherche scientifique exigeront également de nouveaux investissements ct
T'ancien équipement de production deves étre remplacé plus rapidement.

Simultanément avec l'expansion de I'économie, il se fera inévitablement
unc extension des investissements complémentaires tels que la construction
de routes, de bitiments et d’écoles, et une extension des services publics e
du ravitaillement en énergie.

Selon Kneschaurek, la pénurie en capitaux serait accentuée encore par une
aupgmentation de I'exportation de capitaux dans les pays du Marché commun
et dans les pays en voie de développement.

Toutefois, jusqu'd présent, P'expérience n'a pas confirmé cette thdse. La
Suisse oflre une abondance de capitaux non seulement & cause de I'afflux de
capitaux étrangers, mais aussi parce gu'on ne peut pas remplacer Je travail
selon son gré par du capital. Puisque le niveau d'emploi 4 atteint le plafond,
il commande le rythme du développement économique, qui peut progresser
uniguement dens la mesure ob la force ouvtidre se moltiplie ou éléve son
niveau professionnel. Vu que c’est un mouvement qui ne s'effectue que trés
lentement, le seul moyen de sortir de ce dilemme, c'est de modérer le taux
d’augmentation de la consommation. Cela signifie que la cadence du dévelop-
pement économique doit se tenir dans des limites assez étroites.

Selon Kneschanrek 2, le taux de croissance compatible avec un dévelop-
pement sans inflation, vatierait, pour la Suvisse de 2,5 & 3 % tout en
considérant un accroissement de la population de 1 2% en moyenne et une
augmentation annuelle de la productivité de 1,5 3 2 ¢%. Aux Etats-Unis,
an compte pouvoir réaliser un taux de croissance de 3 & 4 % sans quil y
ait des difficultés majeures.

D’avance, il faut donc admettre qu'on he peut pas manger un plus grand
ghteau que celui que l'on a cuit. Il devient clair que I'augmentation de la
population, la diminution des heures de travail et tous les autres avantages
sociaux signifient nécessairement un ralentissement du progrés économigue.
La technique qui peut progresser 3 presque n'impotte quelle vitesse n'y change
que trés peu car les hommes ne sont pas capables de digérer les progtés et de
s’adapter aux changements 4 la méme cadence. Les tensions qui en résulient
font I'objet de Ia politique conjoncturelle dans le plus vaste sens du terme.

1) Kneschaurek: NZZ, Nr. 449, 8. 2. 1961.
2) Kneschaurek: NZZ, Ni. 449, 8. 2. 1561,
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202.2 Comtmerce extéricur

L'intensité des exportations est prouvée pour les branches -industrielles
par le pourcentage qu'elles exportent par rapport au toral de leur producrian.
L’industrie hotlogéte surtout, I'industrie chimique et I'industrie des brodeties
dépendent pour ainsi dire entiérement de leurs possibilités de vente &
Iétranger {taux d’expaortation : ¢35 %).

Quotes d'exportation des industries suisses 3

Brandhe industiielle {1}
Industrie métallurgique 70
daonr : machines de. textiles 90
mazchines 3 outils Bo
appareils 75
Industrie horlogére 95
Industrie chimique 60 1
dont : matitres colorantes 95
produits pharmaceutiques
et cosmétiques ‘95
Industsie textile 45
dont: fils de coton 45
&toffes de soic 70
broderies ’ : 95
laine 15

O o o radusion 1ol e brades sespeieen

Ces chiffres montrent combien l'industrie suisse dépend du cours de la
conjoncture 3 Iétranger. Toutefois, ¢e désavantage est compensé par une
bonne diversification des débouchés et des produits exportés.

D'une valeur d’exportation totale de 8.130,7 millions de francs en rgbo,
I'Europe a participé avec 5.287,1 millions {65 %), ’Amérique du nord avec
934.084 (11,6 %) et I'Asie avec 813.791 (10 %) de francs.

Vu ces chiffres, on est en droit de dire gue !a Suisse expotte ses produits
dans le monde entier ce qui tépartit les risques conjoncturels sur un grand
nombre de pays. Pourtant, les statistiques montrent que la Suisse dépend
ptincipalement de la sitvation économique des pays européens, des pays CEE,
suttout de I’'Allemagne occidentale, des pays AELE et de I'Amérique du nord.

Dans le sens d'une stabilisation conjoncturelle, la diversification des
produits exportés agit €galement. Parmi les principales branches industrielles
il n'y en a aucune qui joue un réle absolument dominant. Du point de vue
conjoncturel, ce sont seulement I'industrie horlogére et Pindustrie textile qui
accusent des point faibles dans la stracture économique. 1industrie horlogére

3} Joht/Kneschaueek: op. cit., p. 403.
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Exportations de la Suisse par régions mondioles

Continents I sgft 1960

() (=} (1} {5}
Europe 5,788 65,6 5.287 63,2
Afrique 315 36 296 35
Asie 9I0 10,3 814 10,0
Amérigue (Nord et Sud) 1.658 18,8 1.579 19,3
Australic et Océanie 151 1,7 154 19
Total 8.822 100,0 8.130 1000

Elg Valeur des udpoxr.ar.iuns suisses cn millions de francs
1) Pourcentage du toral des exporations

Exporcations de la Suisse par pays

Fays . ’ 196t 9o

{1} {2} (c} (2}
Pays CEE 3.658 412 1.328 41
Pays AELE 1.518 17,1 1.382 17
Allemagne occidentale 1.578 17,8 1.40% 18,4
France 664 75 544 6.7
Tralie 746 84 671 8.2
Etate-Unis 817 9,2 Boy 9.9
Canada 143 1,6 142 1,7

(1} Vuleur des exportations en miltions de Erancs
{2} Pourccentage du total des exportation: fuitses

surtont est trés fragile car sa production relativement peu diversifiée se
concentre sur des régions et des villes bien délimitées dans le Jura. Dans
3.168 usincs elle occupe 68.261 (1955) personnes ce qui représente 3,8 % de
I'ensemble des travailleurs.

Bien que la production de l'industrie textile soit plus étendue en Suisse et
qu’elle se base sur plusieurs matidres premidres (coton, laine, lin, soie, fibres
textiles artificielles, jute, paille, etc.), on sait par expérience qu'elle est égale-
ment trés sensible qux fluctuations économiques. 2.375 (1955) usines cccupent
82.147 personnes, soit 4,6 % du total des ouvriers. Une baisse aiteindran
sortout les cantons de Glaris, Appenzell et Sain¢-Gall. D'autre part, il faur
relevet que depuis I'année 1900 ot 1o % de la population active était occupée
dans cette branche industrielle, elle a beaucoup perdu de son importance dans
I'ensemble de I'économie suisse. Quoi gne I'industrie des machines contribue
pour plus de 22 % aux revenus des exportations, on peu la considérer comme
suffisamment résistanie aux zléas de la conjoncrure : sa production est
extrémement diversifiée et comporte beaucoup de «spéeialitésy qui seront
tonjours apprécides dans le monde entier. Drailleurs, 'extension de cette
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industrie reflete, une fois de plus, la forte industrialisation de I’économie
suisse. '

De toutes fagons une économie indusirialisée est moins stable qu'ane
économie peo développée. Elle est beaucoup plus ramifiée et comporte moins
d'éléments tampons. Une crise s'érend immédiatement sur un grand nombre
de branches économiques. Dailleors, une économie dont le produoit social
atteint des hautears redoutables risque de faire de plus grandes chotes qu'une
€économic qui se tient sur un niveau relativement bas. D'autre part, une
économie développée a en général plus de ressources pour intervenir lors
d'un chdmage, 1andis qu'une économie primitive est direciement menscée par
la famine.

Exportations suisses par branches industrielles

Branches d'indusesie 1961 196

) (2) s (2
Industtie textile 3.017,9 11,6 984,0 12,1
Industrie des tresses pour chapeanx 32,7 0,4 274 0,3
Industric des chaussures o0 07 552 0,7
Industrie des madhines 2.056,2 23,2 1.513,0 22,3
Instruments et appareils 514,9 5.8 3251 4,0
Machines et appareils €lectriques 378,8 4,3 " 4551 5,6
Industrie horlopére 13131 14,9 1.259,3 15,5
Industrie de l'alominiom 105,1 1,2 114,2 1,4
Industtie chimique
et pharmaceutique 1.668,6 18,9 1.560,7 19,2
Denrées alimentaires at tabacs - 4566 5.2 420,7 5,1
Ausres branches industrielles . 1,218,2 13,8 1.109,2 13,8
Total 8.B22,1 100,0 B.130,7 1000

EI Valeur des exponations en millions de francs
2) Pourcentage du woral des exportations

La répartition de la population active sur les différentes branches
industrielles se présente — toujours du point de vue conjoncrutel — égale-
ment sous un jout assez favorable. I1 n'y a pas de branche éonomique qui
attirerait une majorité des employés et ouvriers. Cependant il serait sonhai-
table qu’une part plus grande de la population active soit indépendante. Mais
le grand nombre des salatiés est évidemment un nouveau signe typique de
I'économie fortement industrialisée.
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Répartition de la population aclive s

Brandhe dconomique tofs

(1} (1)
Agriculture et sylviculture 291,6 IL6
Industrie métallurgique 487.7 19,4
Industria textile 168,1 6,8
Industrie du batiment 234,1 3
Autres industries 3547 14,2
Cominerce, banque, sssutance  337,5 13,4
Hétellerie, transports 2504 10,0
Autres branches 390,3 155
Tatal 2.514,4 100,0
dont: Salariés 2.154,7 85,7
Professions libres 359.7 14,3

{1) Mombre des persnnner occupfes en mille (dtrangers
inclus). R préliminsi 1a base d'un coup

de sonde de 1 %,
{3) Pourcentage du tnral de !a pepulation active.

202.3 Bilan commercial

On sait que le bilan commercial de Iz Suisse est déficitaire par tradivion.
Les exceptions des années 1516, 1945 et 1553 ne font que confirmer la régle.

Koneschaurek 7 a constaté que le déficit augmente en périade de prospérité
tandis qu’il baisse lorsque la conjoncture recule, ce qui s’explique par une
forte réagibilité des stocks, Le méme auteur a calculé que Pélasticité de la
demande des produits d'exportation suisse vatie entre 1,4 et 1,5, Or, une
diminantion de 10 % des revenus dans les débouchés étrangers signifie une
baisse des exportations suisses de 14 & 15 9%.

Bien que le déficit du bilan commercial augmente pendant une période de
prospérité, ’équilibre de la balance des revenus demeure inchangé, car les
tecettes qui proviennent des exportations invisibles et des rapports des
capitaux égalisent ou dépassent méme le déficit. Pendant une période de
contraction, par contre, les soldes actifs de Ia balance des revenus diminoent
plus vite que les soldes passifs de sorte que la balance des revenus accuse
finalement un déficit®

Toutefois, & travers les cycles, le bilan des rapports demeure presque
inchangé. Ce mécanisme exerce une stsbilisation conjoncturelle automatique
sur ensemble de I'économie suisse. Mais cette fonction régulatrice fait défaut
lorsque la conjoncture §'éléve au-dessus du nivean du plein emploi dans une
phase de suremplot, «Das Nachhinken der Inlandproduktion hinter der Nach-

6) Die Volkswirischaft, Heft 1, 1982.
7) Kneschaurek: Die pationale Buchhaltung, p. 189 ss.
8) Kneschaurek: op. cit., p. 195.
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frage bewirke in cinem solchen Fall eine rasche Vermehrung der Importe baw.
des Handelsbilanzdefizites, das sich immer schwerer durch die Uberschiisse
der Dicnstleistungs- und Kapitalertragsbilanz fiberbtiicken lisst. Typisch hie-
fiir ist die Entwicklung seit 1953, die deutlich im Zeichen einer ,Uberkon-
junkcut' stand: wachsende Handelsbilenzdefizite (trotz gestiegener Exporte)
und schrumpfende Ertragsbilanziiberschiisse» °.

Du fait que I"économie suisse dépend dans une trés large mesure du cours
de la confoncture & I'étranger et qu'il est impossible, surtout pour un petit
pays, de vouloir renverser les tendances conjoncturelles étrangéres, la Suisse
est exposée aux aléas des événements économiques qui se déroulent au-dela
de ses frontidres. Evidemment, cela représente un désavantage tedoutable
pour une politique conjoncturelle active. Toutefois, comme nous I'avons déja
mentionné plus haut, ce désavantage est partiellement compensé par
"automatisme de la balance des revenus. Bien que nous ayons constaté que
Pensemble de économie est plus ou moins stabilisé, des adaptations
considérables sont nécessaites pour assurer le décalage structurel, Or, on peut
se demander si la politique conjoncturelle devrait se proposer de faciliter ce
décalage inévitable. Bien que souhaitable, nous doutons d’emblée gue la
politique conjoncturelle soit capable, de discerner 3 quel endroit et & quel
moment il conviendrait dintervenir. Ce devoir incombe décidément au libre
jeu de I'économie du marché. Tout au plus, la politique conjoncturelle peut-
elle s'appliguer aux cas extrémes provoqués pac les frictions de 1'adaptation.

Par contre, une intervention vigoureuse s'impose lorsque la conjoncture
s'est élevée jusqu'd la phase de suremploi, c'est-2-dire jusqu’d la redoutable
inflation. A cc moment, il est indiqué de poursuivre une palitique conjonc-
turelle avec tous les moyens disponibles, car les causcs dc la hausse, qui
€taient jadis hors de portée, 3 I'érranger, se sont déplacées 2 lintérieur du
pays et sont devenues de ce fait accessible & une politique conjoncturelle
autonome,

202.4 Swccursales & Uétranger

Un autre élément impottant de ’économie suisse est représenté par les
nombreuses succursales des entreprises suisses 4 l'étranger et l'octroi de
licences de fabrication aux usines étrangéres. L'avantage, c'est le déplacement
des licux de production aux endroits les plus propices. Cela permet de baisser
les frais généraux, de supprimer les barritres de la douane er de dégager le
marché du travail & Dintérieur du pays. Ainsi le volume de la production

industrielle est élargie dans une mesure qui ne serait pas réalisable en Suisse.

9) Knescheurek: op. cit., p. 196.
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Les maisons-méres peuvent se concentrer sur les travaux de recherches et sur
les projets de développement pour maintenir ’zvance sut la concurrence
étrangére. _

La fortune de la maison Ciba par exemple se chiffrait 3 fin 1960 2
1.250 millions de francs, dont 750 millians {§o %) & 1’étranger et 300 mil-
lions (40 %) en Suisse . De ses actifs & P'étranget elle avait placé 54 % dans
la zone du dollar,

Les revenus des capitanx qui affloent des parcicipations étrangéres vers
la Suisse se montent 3 835 millions de francs (xg59) ce qui représente le
74 % des recettes totales de la balance des revenus.

Pour Pensemble de I'économie suisse, Ies ramifications de la production
constituent certainement un £lément de stabilisation conjoncturelle par la
épartition des risques, tandis que pour les entreprises patticulidres, les
participations étrangéres impliquent parfois & courte échéance des risques de
fluctuations des cours de change. La ré&évaluation du mark allemand 1'a
montré. Cependant, nous pensons qud longue échéance, le déplacement de la
production & Pétranger sipnific aussi pour les entreprises particulidres un
atout. En effet, les pertes et les profits de tels changements §'égalisent. En
tous cas, parmi les chefs d’entreptises suisses, ceux qui sont dynamiques et
ceux qui connaissent tous les pays du monde saisiront certainement toutes les
passibilités de compenser les désavantages.

202.5 Industrie du bitiment

Comme dans tous les pays, Factivité de Pindustrie du batiment est 'un
des plus importants facteurs qui déterminent le cours de la conjoncture en
Suisse. Ne dit-on pas «quand le batiment va, tout vay ?

En 1960, la Suisse a investi 6,1 milliards de franes pour de nouvelles
constructions. Cette somme représente plus de 20 % du produit social net.
En comparaison de 1’année 195¢ ol le volume de constructions était de
5,1 milliards, ce nouveaun record signifie une augmentation de 12 %.

Les projets de constructions gui ont été annoncés pour ’année 1981 se
chiffrent & & milliards de francs! Il parait pen probable que lindustrie du
bitiment parvienne 3 aupmenter suffisamment sa capacité de production pour
réaliser ce volume de construction énorme. Pour 'année 1960 déja, le volume
cffectivement réalisé fut de soo millions inférieur an volume projeté qui se
montait & 6,4 milliards,

La construction de nouveaux logements s'éleva, en 1960, & 45.000
logements contre 35.000 en 1959.

1} Kiippeli: Allocuition 2 Y'Assemblée générale de la maison Ciba, 12 avril 1961.
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Volume de consiructions en Suisse

1958 4.266 millions de francs
1959: 5.123 millions de francs
1960: &.roo millions de francs

cn millians de francs

1958 g19

Constructions publiques 1.57L 1.674
dont: Confédération 286 306
Cantons 407 454
Communes 877 914

Constructions privées 2693 3.449
dont : Logements 1.203 7.848
Industrie 1.045 £.104
Centrales électriques 354 443

Total 4.266 5.223

Du point de vue conjoncture, il semble que lz forte demande sur le
marché du logement continuera 3 stimuler Pindustrie du bitiment. Du moins
dans les grandes villes ol la pénurie subsiste, alors que dans les petites
villes et communes, I'index des logements vacants a quelque pen augmenté.

Dénombrement des logements 2

Communcs 1958 1960 1958 1960
(1} (1) {2) in (z} (3}
5 grandes villes j76.500 380000 ° 112 003 236 o008
37 -autres villes 263,400  276.000 3186 0,9 1593 0,58

84 grandes communes rurales 195.600  205.400 433 0,22 2.071 099
336 petites communes rurales 208.400 316100  r.245 o442 3482 L,Io

462 communes 1.133.900 1.I92.300 2300 o,20 7.382 o6z
{1) Efectif des logements

(2) Effectif des logements wacants
{1} Logemenis vaciois en pour cent de {1}

Comme le besain réel de logements ne se laisse pas déterminer & Pavance *
lindustrie du bétiment réagit également sensiblement — mais avec un certain
«lagey — aux fluctuations économiques. Elle constitue de plus une source
d'insécurité considérable. Mais vu la part trés importante -des constructions
publiques (33 %), 1'Etat peut déployer dans ce secteur une politique con-
joncturelle beaucoup plus autonome que dans d’autres ob linfluence de
P'économie privée est prédominante. D'ailleuts, Pindusttie du bitimenr oflre

2) NZZ, Nr. 1032, 20. 3. 1961,

3) Bickel: Wohnungsbedarf und Wohnungsproduktion in Vergangenheit und
Zukunft, dans Revue suisse d’Economie politique et de Statistique, Berne rgse,
g5t année, No z, p. 15255,
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de bonnes possibilités pour la création d'oceasions de traveil de sorte qu'on
peut compter sut ane intervention de PEtat an cas ob une crise s'annongait.

11 nous semble qu'en Suisse, 1'industrie du bitiment atteindra une stabilité
conjoncturelle satisfaisante pour autant que la Confédération, les cantons et
les communes se montrent préts 3 y contribuer,

202.6 Tourisme

Le tourisme est un zutre facteur important pour le cours de la conjoncture
en Svisse, d'abord parce qu'il rapporte chaque année plus d’un milliard de
devises et ensuite patce que cetie somme baisse rapidement lors d’une crise
& I’étranger.

De 1956 & 1959, les recettes que le pays a tirées du tourisme ont
avgmenté de royo millions & 1.420 millions de francs; elles constituent
12,5 % de la balance des revenus et y figurent au deuxidine rang, aprés les
exportations. )

Dans 7.301 hétels et pensions, le nombre des nuitées a augmenté de
14,3 millions en 1945 4 24,82 millions en 1955. Les pays représentés par Je
57,5 % des nvitées furent I'Allemapgne occidentale (13,4 %), l2 Grande
Bretagne (x0,6 %), la France (8,8 %) ot les Etats-Unis (5,7 %), tandis que
Jes Suisses occupaient 10,52 millions des nuitées soit 42,5 %.

Or, il est clair que Ie moindre Aéchissement de la conjoncture en Suisse ou
& Iétranger cause une baisse considérable dv tourisme sans qu’il y ait pos-
sibilités de compensation. L'industrie du tourisme constitue done un trés
grand facteur d’incertitude pour lz conjoncture en Suisse, puisque, par cette
voie, des crises qui surgissent & 1’étranper peuvent facilement contaminer
I'économie suisse.

Du point de vue conjoncturel, le tourisme dolt étre considéré comme un
facteur négatif dans la structure éconmomique.

20z.7 Bilan des facteurs responsables

Si I'on éuabli, aprés ce tour d’herizon, le bilan des facreurs structuraux
responsables de 1a conjeacture et de sa stabilité en Suisse, voici ce que nous
obtenons :

Facteurs positifs : Facreurs négatifs :

Stabilivé politigue interne et exteme, Augmentarion du pouveir des
{Absence d'aventuras monétaires, etc.) syndicats

Z2le et boone formation profession- Fort accroissement de la population

nelle de la population
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Dynamisme des eptrepreneurs

Ecartement de la preduction
{Produits spéciaux, recherches
intensives)

Grand_ nombre d’entreptises moyennes
et petites

Ecartement des exportations

Balance des revenus ‘stable

Forte patticipation de I'Etat au volume
des constructions

Richesse en capitaux

Adaptation réduite des ouvriers et des
employés
Forte cartelisation

Augmentation du nombre des salariés

Activité d'exportation intensive
Tourisme

Réaction retarciée de l'industrie du
bitiment

Concentration aocree des capitaux

Bien qu'on ne puisse pas mesurer ces divers facteurs, on 2 l'impression
que la Suisse est un pays ¥ la structure économique saine, relativement
résistante aux fluctuations conjonctureiles. Et en effet, 'expérience des années
d'aprés-guerre ainsi que celle des années trente le confirmé. D'une part, la
Suisse n'a pas connu une inflation aussi forte que les autres pays européens ;'
d’autre patt, la grande crise fut moins sévére chez nous que dans des pays
semblables dans le monde. '

Dimintizion du revenn national de divers pays pendant la crise des annbes iremie t

Pays Monnaie (x} [a) {3 (4}
Etats-Unis md dollar 87,2 42,2 1933 —51,7
Canada + md dollac can. 5.3 2,7 1933 —48,4
Allemagne md RM 75,9 45,2 1932 —40,5
Pays-Bas md forin hol. 6.108 4-251 1935 —30,5
Belgique md frs. bel y0,0 49,7 1914 —29,0
Franre md frs. fr. 2435 176 1935 — 28,2
Suisse mill, frs. s. 9.469 7420 1935 —21,6
Suede mill. couronnes 8.220 6.840 1933 . —1I7,0
Grande Bretagne  mill. liv. sterling 4.178 3.568 1932 ~15,0
{1) Revenu natioaal de I'année 13929, I'année de poi de la conjonctuie

(2) Reveou national de ['année de la plus grave dépression
{3) Année de la plus grave dépression
(4) Diminuticn e poor cent par rapport 4 |'anoé 1919

202.7 Conséguences d'une crise & Pétranger

Essayons maintenant de déterminer approximativement la gatvité d'une
crise survenant en Suisse.

En supposant qu'unce dépression future soit aussi grave que celle des
années trente, A savoir 20 % enviton du revenu natiomal, {un taux qui parait

4) Johr/Kneschaurek: op. cit., p. 410.
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ajorrd’hui trop élevé), il s'agirait donc de compenser une lacune de l'ordre
de 6 milliards. Un antre calcul approximatif nous donne le méme résultar.
En supposant une baisse générale de 50 % des revenus 3 I'étranger (ce qui
parait également trep élevé) on constate que les revenus de lindustrie
d’exportation seraient diminués de 75 % si Pon accepte une élasticité de
1,5% de la demande & D'exportation des produits suisses. Pour la valeur
d'expartation de 8,1 milliards de francs {1060), cela signifie une perte de
6,1 milliards environ,

Il y a lieu de se demander si 'économie suisse pourrait supporier une
telle perte. Sans doute, Ia somme dépasserait la charge que la Confédération
pourrait assumer. Mais si 1’'on considére la somme des projets de constructon
annoncés pout P'année 1961 {dans 'ordre de 8 milliards de francs) et que I'on
se souvient que la construction des routes nationales constitne une réserve
de 5,7 milliards, l'image n'est plus aussi sombre. Nous verrens plus tard
encote qu'une politique conjonctucelle bien coordonnée permer de combattre
avec succés une crise de cette ampleur, si bien que 1'on est en droit de rester
optimiste 4 cc sujet.

Puisque la politique conjoncturelle n’est pas seulement une lurie contre
Ies crises, il serait souhaitable d'établit vn calcul analogue pour établir I'ordre
de grandeur d’une inflation encore maitrisable par I'Etat. Or, il est infiniment
plus difficile de déterminer les limites dans cette direction. Tout ce qu'on
peut dite, c'est qu'en Suisse un taux d'accroissement annuel du revenu
national réel entre 2,5 et 3 % en moyenne parait compatible avec un
développement «normals, et que les entraves naturelles de la structure
économique limitent les excds d'ume inflation, c'est-3-dite gu'elle aboutirait
finalement 2 la crise 8. En général, le peuple suisse n'aime pas I'aventure, les
risques ; il est prudent et préfére rester sur un sol solide.

203 Entraves de la politique conjoncturelle en Suisse

Les tensions croissantes sut les divers marchés suisses pendant les années
1955 4 1957 ont déclenché une discussion conjoncturelle qui trouva pour la
premidre fois un retentissement général dans la population.

Les autorirés firent des appels réitérés & V'industtie ptivée la priant de se
comporter conformément 4 la situation conjoncturelle gni exigeait wne
restriction vigoureuse des cguses inflationnistes.

An début de 'annde 1961, les chiffres des exportations, des projets de
construction et des ouvriers écrangers ainsi que les revendications des agricul-

5} Vair p. 106.
6) NZZ, Nr. 449, 8.2. 1961, Taux de croissance des années récenies: 1956:
5.4 %, 1957: 4,2 %, 1958: 1 %, 1959: 4 %, 1960: 6 % (Bund, Nr. 514, 1.12.1961).
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teurs et des ouvriers de l'industrie méwllurgique accusaient un essor encore
plus alarmant de la conjoncture.

Dans une allocution déliveée 3 l'otcasion de la journée officielle de la
Foire suisse 3 Bale, M. Wahlen dut admettre que les efforts du Conseil
fédéral pour affaiblir Iexpansion bouleversante étaient peu efficaces; il
renouvela I'appel urgent en faveur de la répréssion des forces inflationnistes 7.
Mais en méme temps les pouvoirs publics projeraient de nombreuses cons-
tructions nouavelles, augmentaient les ratifs de quelques services publics,
accordaient des augmentations de salaire et inauguraient des ceuvres sociales,

Dans ces circonstances, il n'est pas aisé de déployer une politique conjonc
tutelle active. Les possibilités d’obtenir des résultats probants ne semblent
pas trés grandes.

Tout d’abord, il est clair que dans ane démocratie directe, d'un catactére
fortement fédéraliste, les possibilités d'intervention sont beaucoup moins
nombreuses que dans un Erat centralis€. C'est la raison pour laquelle une
conception d'ensemble d'une politique conjoncturelle unifiée nous semble
impossible en Suisse ou tout zu meins extrémement difficile. Les obstacles
sont nombreux et redoutables.

Au sujet de la structure fédéraliste, Bichi® a écrit: «Im Bundesstaar
stellt nun aber die foderalistische Struktur die grosste Schwierigheit . . . dar.
Kantone und Gemeinden besitzen eigenstindige Kompetenzen auch im Be-
reich der Konjunkturpolitik. Thre weitgehende finanzielle Autonemie ist von
grosser konjunkturpolitischer Bedeutung. Durch ibre Budgetpraxis, durch ihre
Steuer-, Submissions- aund Subventionspolitik, durch ihre offentliche Bay-
titigkeit, iiben sie einen wichrigen Einfluss auf die Gesamtkonjunkwur aus.»

Il faut relever que les personnes gni s’occupent, en Suisse, de la politique
conjoncturelle sonr, en général, plus exposées & une critique sévére do public
que dans n’importe quel autte pays® L’attitude des partis politiques en est
la rdison principale!. Bien gu'en principe ils se déclarent d'accord pour que
le Consetl fédéral poursuive une politique conjencturelle active, ils ne sont
pas préts d en accepter les conséqences. Chaque parti voudrait profiter des
avantages d'une telle politique tout en laissant les sacrifices aux autres.

Les consommateuts, par exemple, estiment que les prix agraires sont trop
élevés tandis que les agricultears sont convaincus que leur revenu est insuf-
fisant ; on les ouvriers pensent que leurs salsires sont infimes par rapport
aux gains des entreprenents; acceptant volontiers toute augmentation de

7} NZZ, Nr. 1438, 19. 4. 1961.

8) Biichi: Moglichkeiten und Grenzen einer konjunkiurpolitischen Gesamt-
konzeption, dans Wirtschaftspolitische Mitteitungen, Jg. X1, Zirich, Jaauar 1957,
p. 15. '

o} Bihler: Moglichkeiten und Grenzen der Siabilisierung, p. 19

1} Bdhler: op. cit, p. 24.
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revenus, ils se plaignent en méme temps de la hasusse des prix. Les différen-
tes interprétations de chague groupe d'intérét exigeant ses droits de tout son
poids politique, entravent évidemment les effores en matidre de politigue
conjoncturelle 2. Les conflits patfois provoguent méme des mesures antinomi-
ques, si bien qu’sucune n'est efficace,

Dans une démocratie directe & droit de vate, od les lois sont promulguées
ou modifiées par plébiscite, la politique conjoncturelle est fotrtement entravée
patce qu'elle exige presque sans exception des mesures rapides qui ne se
laissent pas réaliser avec un systéme de législation lourd 3. Pour cette raison,
la variation du taux d'impdt, par exemple, n'est pas un instrument conjonc-
turel approprié et par conséquent Ja politique conjoncturelle doit se con-
centrer surtout sur la politique de dépenses publiques et sur la politique
monétaire,

Mais il faut sjouter que la dispersion de la politique des finances dans
la Confédération, les cantons et les communes empéche la poursuite directe
des buts conjoncturels 4. La tdche est d’autant plus difficile que la Suisse est
un pays de petites dimensions et qu'elle est étroitement liée aux événements
&conomiques survenant a4 I'étranper. Devant les fortes influences qui en
découlent et qui font échouer chaque effort en mati¢re de politique con-
joncturelle, I'isolement est & priori exclu3. C'est pourquoi les possibilités et
probablement aussi les compétences légales pour lc contréle de la création de
'argent par la Bangue nationale sont relativement faibles. Ce manque de
contréle utile est accentué encore par la décentralisation du systéme bancaire
qui est pat-dessus partiellement influencé par la politique.

Cemme en maints gutres domaines, la Suisse n’aura donc pas seulement
ses propres problémes i résoudre mais en plus ceux qui résultent de la
contagion étrangére ¢, _

Les nombreux moyens préconisés par la théorie é&onomique pour stabi-
liser a conjoncture ont tous leurs faiblesses, et lorsqu'il s'agit de les appli-
quer en Suisse, les inconvénients se multiplient encore. En tous cas, on est
loin de pouvair penser que la politique conjonctutelle est une erme ebsolu-
ment siire contre la dépression ou l'inflation. Néanmoins, 'on espére, en
optimiste, que 'Etat peut éviter les fluctuations économiques. Mais la con-
tradiction entre la tiche formulée dans la Constitution fédérale et les possi-
bilités téelles paraft assez Ragrante lorsque I'on considére les nombreux obs.
tacles qui s'élévent contre une active politique conjoncturelle en Suisse. Keller
a déclaré ;. «Um Depressionen zu vermeiden oder wenigstens zu mildern, ist

z) Bohler: Moglichkeiten und Grenzen der Konjunkturpelitik, p. 32.

3) Bohler: loc. «it.

4) LaRoche: Die schweizerische Konjunkturpolitik in der Nachkriegszeit, p. 155,
5) La Roche: op. dt,, p. 154.

6) La Roche: op. cit., p. 18.
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kein Preis zu hoch und keine Watfe zu schwer.» Toutefois, nous pensons
que cette thése va décidément trop loin: en matiére de politique économi-
que chague mesure a son avantage qu'on daoit soigneusement peser, Une
politique conjoncturelle 3 n'importe quel prix serait insensée et de ce fait
fatale. Il nous semble donc peu valable de surestimer la valeur des armes
conjoncturelles et de sacrifier finalement la liberté ; nous ne pensons pas que
Keller ait voulu pousser sa thése jusqu’d ce point.

En cxaminant les possibilités d'une politique conjoncturelle en Suisse, il
faudra denc toujours se souvenir des obstacles qui s’éldvent et imposent des
limites. assez étroites.

21 Interventions de la Confédération
210 . Base constitutionnelle

Vu que la politique conjoncturelle doit &tee assecvie d la politique éoone-
mique d'un pays, il convient tout d’abord d’attiter Pattention sur ce qu’est
la politiqgue économique en Suisse.

Johr? I'a défini en ces termes : «Die schweizerische Wictschaftspolitik ist
cine im Dienste vor allem staats- und sozialpolitischer Ziele stehende Lenkung
der Marktwirtschaft, welche moglichst freiheitlich und fideralistisch gestaltet
wird.» Ce principe, bien gu'll ne soit pas toujours respecté, constitue le
cadre pénéral dans lequel la politique conjoncturelle pevt se déployer en
Suisse.

Devant cette conceptien libérale, on nc s'¢tonne pas qu'en Suisse la
tiche de 'Etar — poursuivre une active politique conjoncturelle — ne socit
pas du tour ancienne.

Ce fut pendant le deuxiéme guetre mondiale que la pensée conjoncturelle
mirit et s’affirma en 1947 dans une révision des articles 4conomiques de la
Consiitution fédérale ol le peuple confia ce devoir important 3 la compétence
de I'Etat. Avant cette révision, la Confédération n'était pas explicitement
autotisée 4 adopter une politique conjoncturelle. Elle était plutdr tenve de
respecter la liberté du commerce et de l'industrie en laissane toute latitude
4 chaque individu de poursuivie ses propres buts économigues.

Le nouvel article 31 quinguies de la Constitution fédérale stipule : «La
Confédération prend conjointement avec les cantons et I'économie privée des
mesures tendant & prévenic des crises économiques er, au besoin, & combattre

7) Keller: Konjunktur und Stevem, p. 28.
8) Johr: Wirtschaftspolitik — Gesamiijberblick, dans Handbuch der Schweiz.
Volkswirtschaft, Vol. 11, Berne 19355, p. s8s.
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le chémage. Elle édictera des dispositions sur les moyens de procuret du
travail»

Cela constitue un revirement complet en comparzisoh des ptojets des
articles économiques adoptés par les deux Conseils le 21 septembre 1939.
Ces articles {art. 34 ter, alinéa 2), sur lesquels le peuple n’a jamais voté en
raison de la puerre, se contentaient en effet de combattre le chdmage *.

Le devoir teil qu'il est défini par le nouvel articde 3x qq. de la Constitu-
tion comporte donc et selon la logique nne politique préventive en premitre
ligne tandis que la politique répressive ou curative y figure en tant que
moyen subsidiaire. Du point de vue du droit public, I'avis est répandu que
la Confédération doit conformer les mesures conjoncrurelles A l'article 3x de
la Couostitution fédérale qui garantit la liberté du commerce et de 1'industrie.
11 reste & érablir si P'article 31 gq. attribve vraiment de nouvelles compéten.
ces 4 la Confédération !,

En tous cas, il est évident que la Confédération n'est pas autorisée 2
déployer une politique conjoncturelle autonome ; elle est tenue de s'assurer
Ia collaboration des cantons et de Péconomie privée, ce qui ralenti nawurelle-
ment P'opération. Par rapport & I'étranger, les compétences du gouvernement
et du parlement sont beaucoup plus limitées 2. De cette manitre, il est pres-
que impossible que la Confédération prenne des décisions rapides ce qui
serait pourtant souvent nécessaite en matidre de politique conjoncrurelle.
Pautre part, on peut espérer que de graves erreuts scront plos facilement
évitées. Vraisemblablement, la disposition relativement étroite de l'article
31 qq. 2 ét€ adoptée par peur du souverain de concéder a 'Etat Vatrribution
d’une politique autonome. Cette prudence ressort également du fait que la
Confédération et les cantons sont tenus de respecter certains principes lors-
qu'ils désirent promulguer des mesures conjoncturelies.

Tout d'abord, nous I'avons déji relevé, les mesures envisagées doivent
étre compatible avec le priocipe de la liberté du commerce et de 'industrie.
Done, chaque tentative de diriger la coojoncturte d’une maniére directe et
autoritative est excloe !, Toutefois, il convient de souligner ici que le principe
de la liberté du commerce et de Pindustrie, tel qu'il est adopté dans la
Constitution fédérale, n’est pas 'expression d’une affirmation explicite d'un
cettain systdme, ordre ou état économique comme par exemple celui de
I'économie @ libre concurrence. Il constitue uniquement une garantie: les
activités des,individus ne setont pas entravées par I'Etat* Cela, & condition

9] Kellenberger: Volkswirtschaftliche Iretiimer und Fehlgriffe, p. 1185,

1} Bidhi: op. cir., p. 1o

2} Bohler: Mbghchkcltcn der Stabilisierung, p. 1o,

3) Delegierter fir Arbeitsbeschaffung, 1955, p. 83.

4) Capitani: Konjunkiurpolitische Befugnisse des Bundes suf Grund.von Art.
31qq. der Bundesverfassung, p. 72-
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que les activités des particuliers ne soient pas contraires 4 1'intérét commun
(vair notamment art. 31 bis, alinéa 3 de la Constitution fédérale}. I s'agit
donc du conflit qui oppose la notion &onomique de la libre concurrence
d'une part 4 la notion juridique de la liberté de conttat d’autte part. La
Constitution sssure seulement la seconde, avec cependant un nombre dexcep-
tions toujous croissant.

Bien que Tarticle 31 qq. prévoie des mesures conjonctutelles préventives,
il est en pratique peu probable que le principe «d’empéchement incendiaires
soit appliqué, car le cours futur et les causes de la cononcture devraient &tre
connus 4 temps pour préparer les interventions appropriées. Drailleurs, on
salt que Jes facteurs conjoncturels échappent assez souvent 4 linfluence de
I'Etat.

Si, par contre, on entend par prévention toutes mesures qui doivent pré-
venir des crises par I'établissement d’un systéme économique plus résistant
aux fluctuations économiques e terme est exact.

De plus, on pevt conclure de Pasticle 21 qq. que la Confédération doit
combattre un chimage seulement au cas ob I'économie nationale s’avérait
incapable de réaliser elleméme un érar de plein emplai 3. L'individu et les
collectivités ne peuvent donc pas nécessaicement compter sur 'aide de I'’Etat,
ce qui correspond donc bien av principe de la liberté économique. Finale-
ment, la politique conjoncturelle en Suisse doit respecter Pinfraseructure
particulidre du pays, les aspects socisux et politiques ainsi que les aspects
économiques. Avant tout, elle ne doit pas affecter le catractére démocratique,
libéral et fédéral qui forme l'entité de la Confédération ®.

Sous ces rappotts, il y a lien de se demander si larticle 31 bis de Ia
Constitution fédérale ne serait pas une base suffisante pour que la Confédé-
ration puisse déployer une palitique ronjoncturelle au sens le plus vaste du
terme puisque cet atticle stipule: «Dans les limites de ses attributions
constitutionelles, Ja Confédération prend des mesures propres a sugmenter
le bien-étre général et i procurer la sécurité économique des citoyens.»

En concevant la politique conjoncirelle dans un sens trds vaste, comme
nous ctoyons devoir le faire (voir p. 24,30), Varticle 31 bis nous parait en
effee suffisant en tant que base pour les mesures conjoncturelles.

II semble queique peu étonnant que Particle 31 qq. précise que la politi-
que conjoncturelle doit étte inclue sans que la Confédération seit pourtant
investie des compétences nécessaites & son exécution, Nous expliquons ce
phénomine cutieux par le fait que le peuple, qui s’occupe en Suisse plus
que dans nul auire pays direciement des questions matérielles, s%est rendu
compte de la nécessité d'une intervention dans les fluctuations économiques

5) Bohler: Konjunkmr- und Kriseapolitik, p. 32.
6) Delegierter fir Arbeitsbeschaffung, 1955, p. 83.
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et qu’il exige en conséquence que I'Etat soit le premier des pardcipants &
I’économie nationale qui devrait se conformer aux buts d’une stabilisation.
Mais le peuple refuse Ies mesures sutoritaires qui accompagneraient une
politique conjoncturelle active et qui toucheraient 3 la liberté des individus
et des groupes privés, pour autant que V'activité de ceux-ci ne soit pas ouver-
wement contraire 3 Pintérét public. Clest ce dernier critére qui fait que les
ptablémes qu'on espérait pouvoit trancher dans le domaine économique ne
pourront étre-résolus que sur le plan politique (voit p. 22/23). Or, cet aspect
montre detechef combien il est difficile en Suisse d'établir et de poursuivre
une politique conjoncturelle adéquate.

Malgré ces pouvoits limités, Je Conseil fédéral n’a pas hésité 4 assumer
sérieusement le devoir qui lui est imposé par 1'article 31 qq., et il a formé un
projet de loi fédérale sur les mesures prépatatoires en vue de combatrre les
crises et de procurer du travail, Ce projet & été ratifié le 30 septembre 1954
par les deux Chambres et entra en vigueur le 1ot janvier 19535,

L'atticle 157, 2i¢me alinée de cette loi fédérale exige la coordination de
toutes les mesures économiques et financitres: «Chaque fois que seront
ptises des mesures d’ordre économique et financier, il sera tenu compte autant
que possible des exigences d'une politiquc tendant a prévenir les crises, &
les combattre et & procurer du rravail.s '

Le probléme de I cootdination se pose non seulement & I'horizontale
pour la Confédératian, les cantons ou les communes mais 3 la verticale lots
qu'il s'agit d’harmoniser les mesures fédérales, cantonales et communales. La
réalisetion de ce postulat est extrémement difficile. «Beispiele aus der neveren
Zeit beweisen, dass die Koordination allein schon innerhalb detr Bundesver-
waltung cin oft unlbshares Problem darzustellen scheint» 7

L’alinéa 3 de l'article 17 continue : «Les efforts que déploie Yéconomie
privée pour procurer elle-méme du travail en suffisance doivent étre soutenus,
notamment ceux qui visent i renfotcer la capacité de concurrence, i se pré-
munir contre les crises, & maintenir et A créer des débouchés.» Cels confirme
le éaractére subsidiaire qu’on attribue, en Suisse, 4 1a polirique conjoncturelle.

Les articles suivants de cette loi fédérale portent sur I'adjudication de
travaux et commandes publics, sur les subventions fédérales pour 'exécution
de travaux et commandes qui créent du travail, sur le développement des
rechesches, sur Pérude de l'évolution économique et sur 1'étendue des pré-
paratifs, L’article 7 en particulier prévoit le développement des exportations
et du tourisme ainsi que encouragement des investissements privés. L'uiili-
sation des réserves de travail comporte la modernisation des hétels et de
I'4quipement technique de 'agriculture, les améliorations foncidres, 1’assainis-
sement des vieux quatiers, la réparation et la restautation d'immeubles privés

7} Biichi: op. cit., p. I5.
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et la ptotection de monuments. Donc, on constate que la loi englobe une
phase de la conjoncture seulement. Elle prépate des mesures en cas de con-
traction mais elle néglige le cas d'expansion de la conjoncture. Toutefois, elle
affitrne gu’une politique conjoncturelle doit étre congue i longue échéance
et de fagon aussi compldte que possible (arr. 7, al. 2).

Le traitement unilatéral du probleéme conjoncturel fut inspiré surtout par
la crainte, généralement répandue 3 cette épogque, que les années d'aprés-
guerre seraient marquées par un chdémage. Puisque le contraire se produisit
et que l'on assista 4 une expansion formidable de Péconomie, le manque de
compétences appraprifes pour lutter contre I'inflation constitua un désavan-
tage sérieux. Toutefois, cn comparaison de I'éuranger, le «surchauffement»
de la conjoncture fut relativement modéré, Mais la Suisse serait mal avisée
si elic voulait se consoler de I'impuissance encote plus grave des pays voisins.
Il nous parait indispensable que les organes qui s'occupent de lz politique
conjoncturelle, c’est-d-dire ’Assemblée fédérale, Je Conseil fédéral et tous les
offices fédétaux en telation avec le probléme, ainsi que la Bangue nationale
suisse, continuent, malgré leurs possibilités restreintes, leurs efforts inébran-
lables pour sauvegarder le pays d’une inflation.

Les tentatives dans cet effet n'ont pas manqué. Le Conseil fédéral n
essayé, dans son message du 22 janvier 1948 sur la révision des finances
fédérales, de créer le corollaire & Pardcle 3r qq. en proposant la rédacrion
suivante d’un article 42 ter, alifi€a 1 de la Constitution fédérale : «Alle Aus-
gaben des Bundes, einschliesslich Schuidentilgung und Krisenvorsorge, sind
durch laufende Einnahmen zu decken...» ! Les deux Chambres modifiérent
alors ainsi ce texte : «Der Bund rriffr unter moglichsrer Beriicksichtigung der
jeweiligen Wirtschaftslage die erforderlichen Massnahmen, um auf die Dauer
den Ausgleich der Einnahmen und Ausgaben mit Einschluss der Schulden-
tilgung und Krisenvorsorge, zu erzielen» 3. A ce propos Kellenberger® a re-
marqué : «Zeigte man sich im Verlaufe der Beratungen iiber die Wirtschafts-
artikel immer forscher und kecker, so macht es den Anschein, als ob man
in den vielen Jahren der Behandlung der verfassungsmissigen Finanzartikel
dazu neigte, von einem Male iiber das andere zaghaftere und undeutlichere
Formulierungen zu wihlen.» '

Etant donné que la votation publique du 4 juin 1950 a finalement réfuté
fa proposition d'une révision des finances fédérales, I’adaptation de la politi—l
que des finances aux exigences d'une politigue coujoncturelle est demeurée
un espoit.

Une ultime possibilité d'intervention est constitude par P'article 89 bis de
fa Constitution qui prévoit des arrétés fédéraux urgents. Mais il est difficile
de s'imaginer -— et la pratique le confirme -— qu’une politique conjoncturelle

8) Kellenberger: Volkswirtschaftliche Irrtiimer und Fehlgriffe, p. 120 é.
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basée sur cette clause d’utgence et demeutsnt sujette aux délibérations du
Parlement soit efficace. :

Pour assurer une politique conjoncturelle et économique bien coordon-
nées, on serait tenté de préconiser que les Chambres stipulent, avec le con
sentement du peuple, des régles générales mais fondamentales dans les li-
mites desquelles le pouvoir exéeutif serait libre de prendre les mesures utiles.
Or, en Suisse cette idée n'est pas compatible avee le systtme de démocratie
directe, si bien qu'il y aura toujours plusieurs conceptions politiques, écono-
miques et sociales.

Quoiqu’il soit souhaitable de former vwne conception économique valable
et dutable selon laquelle le gouvernement pourrair s’orienter, il est impossible
de réaliser ce postulat dans une démocratie o la volonté du peuple se modi-
fie continmellement et est souvent pleine de contradictions. Clest I'Etat qui
doit treuver une solution permettant de réduire ces contradictions au strict
minimum. Il faudra probablement chercher des méthodes plus efficaces pour
former la volonté publique réelle.

Ces considérations confirment qu’en Suisse une conception d'ensemble de
la politiqgue économique et conjoncturelle, telle qu'elle est souvent exigéc,
n'est pas réalisable en raison du systtme d’Etat {voir p. 22 s.). Il en résulte
que les bases constitutionelles sont décidément trop faibles pour adopter
une politique conjoncturelle active dans toute Ia largeur de la base théorigue.
L'optimisme qui répne dans les dispositions Jégales concernant la lutte contre
les crises ne doit pas nous faire cublier Jes lacunes qui subsistent. Les corol-
laires indispenssbles & I'article 31 9q. manquent dans les auttes domaines,
notamment dang celui de la politique des finances,

Bien que le problme de 1z stabilisation économique puisse étre considéré
comme résolu du point-de vue théorique, les obsracles qui se dressent contre
la réalisation pratique sont encore redoutables et nombreux.

210.1  Observation conjoncturelle

Au cours de ces derniéres années les services dinformation économique
ct d'cbservation conjoncturelle se sont multipliés dans tous les pays. Les
milieux d’affaires sont avjourd’hui plus conscients du cours de la conjoncture
mals leur comportement conjoncturel n’est pas ples adéquat qo’antrefois.

En Suisse il y a, 4 cbré d’'un certain nombre de services privés, la Com-
mission de recherches économiques qui s’'occupe de lobservation conjone-
turelle. Cette Commission fut inaugutrée en 1932 par le Département fédéral
de I'économie publique. Elle se compose d'un teprésentant de chacun des
bureauz suivants :

— e service de statistique sociale
~ le bureau fédéral de statistique
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— la statistiquc de commerce suisse

~ l'administration fédérale des contributions

le délégué du Conscil fédéral avz possibilités de travail et A la défense
nationale économique

- Ia section de'la statistique des CFF

— la Banague nationale suisse

— POffice suisse d’expansion commerciale ainsi que
— 5 représentants de la science

— 1 représentant des associations patronales

— r représentant des associations syndicales

— 1 représentant de Pagriculture.

Le but de 1a Commission c’est la coordination des différents services offi-
ciels en ce qui concetne les recensements, Vinterprétation des résultats accu-
mulés et la publication trimestrielle des résultats dans «La Vie économiques ®,

De plus, il existe depuis 1938, vn Office de recherches conjoncturelles a
T’Ecole polytechnique fédérale de Zurich gui fut fondé par la Sociéié suisse
pour la recherche de la conjonctute. Ce service est financé par 1'économie
privée et par la Confédérztion %,

L’'Institut suisse pour la recherche du commerce extérieur et des marchés
3 St-Gall (Schweizerisches Lnstitut fiit Aussenwirtschafts- nnd Markiforschung
an der Handels-Hochschule St. Gallen) s’occupe parfois également des ques-
tions conjoncturelles®. 11 convient de mentionner aussi I'Office fédéral de
I'industrie, des arts et métiers et du travail qui, instauré, par Vordonnance
fédérale du 8 octobre 1920 (art. 3), contribue, par ses recensements, 3 la
recherche conjoncturelle.

L’article 5 de la loi fédérale du 30 scptembre r9s4 sur les mesures en
vue de combartre les crises, soulighe I'importance de l'observation conjonc-
turelle et autorise Ja Confédération 4 prendre les mesures nécassaires 3 cet
cffet. Cet article sous le titte «étude de I'évolution économiquen est rédigé
ainsi : «La Confédération se procure, avec le concours des cantons et des
organismes de 1’dconomie privée, la documentation permettant de juger
Pévelution de la situation économique. Elle peut procéder, avec l'aide des
cantons, & une enquéte aonuelle sur les constructions publigues et privées
prévue pour I'année en couts et celles qui ont été exécutées durant Pannde
précédente.»

Pour compléter Yorpanisation de I'observation de la politique conjonc-
turelle ‘au sein de Ja Confédération, l'atticle 13 de lIa méme loi a créé le
poste du délégué aux possibilités de travail : «Le Conseil fédéral nomme un
délégué zux possibilités de rravail qui est chargé de pourvoir 3 I'accomplis-
sement des tiches dévolues 3 la Confédération dans le domaine de la lutte

o) Furger: Aricle Konjunkturbeobachmung, dans Handbuch der Séhweizerischen
Volkswirtschaft, Vol. T1, Berne 1955, p. 20—32.
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contre les crises et de la création de possibilités de travail, d'examiner de
fagon continue tous les moyens propres a prévenir les crises et de coordonner
les mesures quappellent les circonstances.» Phus tard, le délégué fur chargé
¢galement des devoirs ressortissants de la défense nationale économique de
sotte gue, non seuleinent sont titre, mais aussi son champ d activité a atteint
une étendue considérable.

Quoique le délégué ait a préparer, en premiére ligne, les mesutes contre
les crises, 1] 4, en pratique, toujours pris sa tiche dans son sens e plus vaste,
c’est-d-dite il s'est également occupé des questions relatives & Pexpansion
conjoncturelle, pour autant que les dispositions Iégales lui en aient laissé toute
latitude.

Finalement, en vertu de larticle 14 de la lot fédérale sut les mesures
contre les crises, le Conseil fédéral nomma, le 10 janvier 1958, la Commis
sion des possibilités de travail qui est fermée de 4 représemianis de la Con-
tédération, 3 représentants des cantons, 2 représentants des communes, 3
représentants des milieux scientifiques, 10 représentants des employeurs,
10 représentants des travailleurs et 2 représentantes des associations fémini-
nes. A cette comrnission. seront soumises les questions fondamentales con-
cernant les mesures en vue de combntire les crises. Evidernment, il serait
logique que cette commission s’occupe non seulemént des questions relatives
aux dépressions, mais de Pensemble du probléme conjoncturel et de sa
solution dans le cadre d’une politique conjencturelle active. Toutefois, si I'on
se souvient de la loi Parkinson 1, il parait peu probable qu'uoe commission de
34 tmembtes puisse apporter des modifications utiles.

La solution qu’on a recherchée pour observer la conjoncture et pour fixer
les traits d’une politique conjoncturelle en créant des commissions, est typique
pour la Suisse, st Pon considere les nombreux éléments fédéralistes qui y sont
rassemblés. Le plus grand avantage gu’elles procurent, c’est le fait qu'elles
essayent d’agir dans Je sens d'une coordination. Mais vraisemblablement cela
s'avérera bientdt insuffisant,

Les rapports publiés par la Commission de recherches éeonamiques sont
si bien équilibrés que la plupart des lecieurs ne savent pas cemment s’y
prendre pour en tirer profit. Bien que le matériel présenté soit précieux et
méticuleusement assetnblé, il nous semble gque les rapports ne trouvent pas
le retentissement qu'ils mérireraient. Du moment qu’en sait que le jeu qui
consiste 3 prévoir l'avenir coropte parmi les occupations préférées de
Phumaniré 2, il serait certainement possible d'iniéresser un public beaucoup
plus vaste aux problémes conjoncturels, tellement importants pour la
prospérité€ durable d'un pays.

1) Parkinson: Parkinsan’s Law ot the Pursuit of Progress, London 1g60.
2) Bohler: Problematik der Konjunkrurprognose, p. 1.

122



210.10 Extension de Pobservation conjonciurelle

Etant donné que lanalyse de la conjonctute est & la base de toute
politique conjoncturelle et que la valewr des prévisions économiques réside
surtout dans Ia discussion qu'elles évoquent, il nous sembletait souhaitable
que l'appareil de l'observation conjoncturelle soit rendu politiquement
indépendant et que le nombte des membres de commissions soit réduit.
D'aatre part, une extension de l'observation conjoncturelle s'imposerait dans
trois directions: a) recensement, b) interprétation et ¢} diffnsion.

Il est incontestable que les problimes économiques sont devenus [affaire
des hommes de science spécialisés dans cette matidre, qui disposent de con-
naissances théoriques et pratiques. Or, logiquement, le domaine politique
devrait étre sépaté du domaine économique dans ce sens que les politiciens
ne s¢ mélent pas de I'étude des questions économiques pour autant §u’ils ne
disposent pas des conhaissances théoriques, et que les éonomistes se
contentent de fournir les résultats scientifiques qui setviront de base —
cOté des résultats fournis par les autres sciences — aux décisions fondamen-
tales qui seront prises 3 ’échelon de la politique. Cela revient  dire que
nous attribuons 4 la science économique, dans la mesure ou elle se consacre &
la recherche d’objets déterminés, une place et une fonction d'état-major qui
n’a aucun pouvoir de commandement et qui se borne 3 fournir aux chefs les
données et les faits avec une liste de solutions possibles. En se basant sur
ces solutions présentées, les chefs pourront alors prendre leurs décisions en
toute connaissance de cause et selon les buts qu'ils poursuivent i I'échelon
politique.

Cependant, cela implique un danger assez redoutable : il est rare que les
économistes soient vraiment impartiaux comme ils devraient Pétre. Trop
souvent leut credo personrel sur la politique entre en conflit avec leurs
travaux scientifiques. Intentionnellement ou inconsciemment, ils portent
préjudice aux décisions politiques qui incombent au souverain, Clest fort
compréhensible parce que chaque homme a plusterus intérées — patfois
contradiccoires — qu'il doit défendre simuleanément. Bohler® a formulé Ia
critique que ‘nous énongons icl en ces termes: «Wenn trotzdem einige
Wissenschafter mit diesem Anspruch (auf eine rationale Totalprognose des
wirtschaftlichen Geschehens) aufcreten, so nut deshalb, weil sie ihre eigene
Meinung mit der Weltvernunf: verwediseln.» :

Cependant, les insuffisances du c6t€ des £conomistes ne sont pas wn
argument décisif paur abandonner I'idée de séparer netiement les raison-
nements d'ordre économiqgne des raisonnements d'ordre politique, car
Pobscrvateur avisé discernera facilement les opinions purement scientifiques
de celles colorées de préjudices politiques.

3} Bihler: loc. cir,
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Mais une commission économique gqui revér des fonctions d'état-major
suscite un autre aspect encore. Clest le cas lorsqgue les travaux d’une telle
commission révelent gue l2 politigue poursuivie par le pouvernement n'est
pas cchérente. Or, aucun gouvernement ne pourrait supporter une commis-
sion alimentant "opposition avec de bons arguments de critique. Evidemment,
c’est an inconvénient incontestable qui complique indéniablement le devoir
d’un gouvernement démocratique, mais pourtant il est indispensable & la
formation de la volonté publique qui, dans une véritable démoeratie, devrait
&tre la raison ultime.

Si, par contre, un pouvernement se conforme aux recommandations gui
s'imposent par les recherches scientifigues d'une commission pas trop nom-
breuse et compétente dans la matidre, il verra sa chatge infiniment alépée.
C'est pourquoi, la thése d'une séparation nette et claire entre les considéra-
tions économiques et politiques nons semble primordiale. Saus ces rapports
nous approuvons Biwchi* qui écrit: «Aus dieser staatspolitischen Situation
heraus, aber auch ans der Natur der Sache, ergibt sich die Notwendigkeit, das
Prinzip des ,government by commission’ spielen zu lassen. Das heisst, dass die
politischen Instanzen die Fachleute in Dienst nechmen miissen, um die Grund-
sitze der Konjunkturpolitik aufzustellen.» Mais nous ne partageons pas son
avis lorsqu’il continue : «Das war schon bisher, und in diesem Sektor der
Wirtschaftspolitik vielleicht mehr als anderswo, weitgehend der Fall.» Car,
d’aprds ce que nous avons pn consatter, aucune des commissions nommées’
pendant les années récentes fut indépendante du point de vue politigue, 11
ast méme douteux que les politiciens aient vraiment voulu assumer seuls Ia
responsabilité de lears décisions et remoncer 3 la partager avec une com-
mission quelcongue.

Dans ce sens, une extension des recherches conjoncturelles nouns semble
nécessaire en Suisse,

210.x01 Recensement

Le besoin d'intensifier Penvergure et les méthodes de recensement ne
nécessite gudre une motivation particulizre. Il est &vident que les dates qui
servent 3 linterprétation doivent &tre exactes et, dans la mesure ob elles
sont essenticlles, complétes. En Suisse, Cest surtout la statistique de produc
tion qui fait défaut et qu'on dervrait organiser d'une fagon rationnelle. Les
producteurs seraienr les premiers i en profiter. Ells leur donnerait une image
beauconp plus fidele de lenrs marchés et des marchés apparentés,

4) Biichi: op. cir, p. 18,
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210.102 Inierprétation

In convient de distinguer linrerprétation scientifique de linterprétation
pratique,

L'interprération scientifique incombe uniquement aux hommes de science
qui devraient &tre sbsolument impartiaux. Leurs rapports- reléveraient non
seulement les aspects conjoncturels mais aussi ceux de 'économie nationale
en général. Il nous semble essentiel qu'ils dégagent les conséquences économi-
ques possibles déconlant des décisions prises ou envisagées par les milieux
politiques. Cela tout en évitant naturellement les jugements de valeur sur les
questions outre-économiques. 1I s’agirait sortont de souligner les antinomies
qui existent entre les buts poursuivis par les divers groupes d'intérér. Cette
idée parait peut-&tre révolutioninaire et méme inconcevable. Mais nous y
voyons I'un des rares moyens d'éveiller la conscience ¢t le sens de
responsabilité du public envers les conséquences irréfurables de son
comportement.

Les raisonnements scientifiques donneraient une base 2 une série d'inter-
prétations pratiques élaborées par des experts des différentes branches indus-
triclles. Dans ces rapports, il s’agirait de dégager le développement possible
qu'indiquent les résulrats accumulés par le recensement,

Pout inciter le public & se former une opinion personnelle, il serait
souhaitable que ces rapports soient rédigés d'une maniére un peu plus
dramatique, en relevant plusieurs possibilités d'interprétations contradictaires.
Les rapports qui ne sont pas étouflées par une prudence exagérée et qui ne
manguent pas de couleur, comme c’est Je cas de la majorité des rapports offi-
ciels, trouveraient certainement un retentissement beaucoup plus large et
permettraient & chacun de situer sa position daus V'ensemble de I'économie.

210.103 Diffusion des rappores conjoncturels

On sait que léconomie nationgle est sujette 34 une «politisations
croissante S ce qui constitue 1'un des dangers les plus redoutables pour une
économie libre, 11 s’agit donc de retirer autant que possible les questions
purement économigques des débats politiques ol elles sout évoquées pour
camoufler surtout les conflits politiques. Dailleurs, il est curieux de constater
qu'en matidgre d’économie politique tout le monde se croit assez compétent
pour participer aux discussions relatives 3 ces questions. Souvent, en suivant
les débates parlementaires, soir & 1'échelon fédéral, cantonal ou communal, on

. :5) Ropke: Gesellschafiskrisis der Gegenwart, p. 144, 17055, 253, 382; Civitas
Humana, p. 63, 388; Internationale Ordnung, p. 110 ss.
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s'apercoit que les représentants du peuple sont préts a acceptet le jugemenr
des ingénieurs ou des techniciens en ce qui concerne la technique, mais
négligent Il'opinion des économistes parce qu'ils pensent avoir assez
d’expérience pour trancher ces problémes eux.mémes, Toutefois, pour Eire
impartial, il faut admettre que I'attitude des économistes n’est pas toujours
irréprochable non plus. Un certain malaise subsiste et les critiques qu’on
entend 4 ce sujet augmentent et dépassent parfois leur but. Un assainissement
de cette situation peut étre réalisé uniquement par un rcvirement fonda-
mental de 'opinion publique. Il est indispensable que le particulier réfléchisse
aux problémes de son temps et qu'il se forme un avis personnel lorsqu’il est
appel€ & wvoter sur les nombreuses questions économicques qui lui sont soumi-
ses. 1| n’est pas rare qu'en Suisse, le simple citoyen soit appelé & se pronotcer
sur plus de dix matiéres publiques au cours d'une seule votation. En relevant
la faible participation aux votations, on déplore alors le manque d’intérét du
peuple pour les questions publiques. Mais c'est une explication insuffisante.
Le citoyen ne se désintercsse pas des questions publiques. Au contraire, ct
cela a &€ prouvé & maintes occasions, il Ies défend m&me avec enthousiasme
et avec un bon sens temarqusble s'il a la possibilité de Sorienter dune
manigre authentique, cest-&-dire s'il peut évaluer les dernitres conséquences
de sa décision. Et, en effet, c’est 13 le point crucial. L'individu étouffe déja
dans ces propres problémes et il semble avoir perdu I'otientation et le
courage pout trancher les questions délicates ot l'intérét public est en jeu.
C'est pourquai, il & recouts & son instinct et A son intwition, qui sont alors
les seuls points de repte qui lui restent. Ces réactions, confirmées & plusieurs
reprises par FPexpérienceS, créent évidemment un sentiment d'incertitude
tellement redouté, C'est pourquoi nous précaonisons une meilleure orientation
du public sur les questions économiques en pénéral et sur les questions con-
joncturelles en particuliet. Une telle orientation, diffusée par tous les moyens
possibles, doit é&ire foudée sur les faits authemiiques et présentée d’une
maniére objective, indépendante, et intelligible pour le public qu'on désire
arteindre. Bref, ’Etat devrait intensificr ses «public reaitions» au plus vaste
sens du terme.

On ne devrait reculer devant aucun sacrifice pour assurer et pour faciliter
une libre formation de la volonté publique qui déciderait alors en toute
cotnaissance de cause. Cela serait avant tout dans l'intérét du public mais
aussi dans celui de PEtat. On serait étonné de voir aver quel enthousiasme
le peuple accueille les chiances quilul sont offertes pour bitir I'avenir commun.

Les dépenses que causersit une extension de 'observation conjoncturelle
et économique seraient certainement rapidement amorties.

6) Pour citer des exemples récents nous rappelons la voration sur la «Fleisch-
halles & Zurich et ln votation fédérale sur les routes nationales.
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211 Politique des finances

.En considérant que les pouvoirs publics drainent et redistribuent chaque
snnéc environ 12 milliards de francs, soit 40 % du revenu national, on se
rend compte de la signification de leur comportement conjonctutel, Mais de
cette somme énorme, seule une petite parde peut &tre utilisée aux fing d’une
politique conjoncturelle. On sait que la Confédération doit respecter la
souvcraineté des cantons et des communes puisqu'il ncxiste aucun article
constitutionnel prévoyant pour eux aussi, une politique financigre anticyclique.
Les recettes et les dépenses de I’AVS et des entreprises en répie ne sont
guére appropriées a une politique de stabilisation, de sorte que les moyens
sont cn principe confinés sur le budget de ]a Confédéracion,

Or, pour I'année 1960, la cléture des comptes de la Confédération accuse
4.316,1 millions de francs de recettes, soit Je 10 % environ du produit social
nct. Mais il est évident que seule une part relativement infime de ce montant
peut servir aux fins conjoncturelles. En se basant sur les déficits et bonis des
années récentgs, on peut estimer que cette fraction manceuveable peut
g'élever jusqud concurrence de 16 % pendant les anndes de prospérité et
jusqud 40 9% pendant les snnées de dépression. Cela est bien normal car
il est plus facile d’augmenter les dépenses que de pervenir & des bonis, D¥ores
et déjd, nous constatons que les possibilitds d’unc politigue financidre
anticyclique sont relativement faibles bien que I'mposition fiscale (Con-
fédération, cantons e¢ communes) participe avec 16 % (1958) au produit
social pet contre seulement 12 % en 19387

Puisque la politique conjoncturelle exige une variation des dépenses et
des recettes, on s'est souvenr demand€ jusqu’d quel degré I'Etac pouvait
+ gugmenter l'ensemble de la charge fiscale sans provoquer un  sérieux
déséquilibre économique. Etzel®, le ministre des finances de la République
fédérale allemande a déclaré que P'ultime limite serait atteinte lorsque 40 9%
du produit social net seraient écrémés par les pouvoirs publics. Bien qu’il
s'agisse ici d’unc estimation trés approximative, il est intéressant de connattre
'ordre de grandeur de ce qui est considéré comme le plafond fiscal. En Suisse
done il existerait encore une marge considéeable pour la lutte contre une
surexpansion économique par lc moyen d'une augmentation de I'impesition
fiscale.

En théorie, I'ancien point de vue de la politique financiére et budgétaire,
— selon lequel il est recommandable que les recettes et les dépenses s’équi-
librent pour chaque pétiode comptable — a cédé le pas A la conception que

7) Der Steuerbatzen, Nr. 7, November 1g60.
g8) Finanz Revue, Die Quellen der Geldentwertung, Nr. 29, 20. 7. 1960, NZZ,
Nr. 1122, 3. 4. 1960,
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I’équilibre d’un budget public est nécessaire uoiquement durant un certain
laps de temps correspondant, de préférence, 3 un cycle conjoncturel, En
conséquence, 'Etat doit femployer & obtenit des bonis aussi élevés que
possible pendant la phase d’expansion pour s’endetter au cours d’une période
de dépression, sans nuoire i son crédit.

L'ampleur des excédents de budget pendant la prospérité dépendent
principalement de I'ampleur et de la durée de V'expansion économique, de
Paugmentation des dépenses ordinsires et finalement d™nne conception bien
déterminée sur la politique des finances®.

Pour des raisons sociales, on doit en effet compter avec un accroissement
considérable des dépenses ordinaires. Par conséquent, I'amortissement des
dettes publiques s’avérera toujours irés difficile méme si 'amplear des deux
cycles consécutifs est 3 peu prés épal, Vu les tiches grandissantes de la
Confédération, il parait peu probable que les nombreuses subventions soieat
sensiblement réduites 4 Pavenit. De méme, les ceuvres sociales de [a Con-
fédération, 'AVS et I'assurance-invalidité en particulier, exigeront également
des moyens financiers plus €levés. Les dépenses militaires dans I'ordre de
1,2 milliards de francs pat an sont fixées d’avance et ne répondent non plas
aux exigences conjoncturelles.

Plus une période de prospérité se prolonge, plus il devient difficile 4
PEtat d’ajourner ses dépenses qui s’imposent d’une manitre d’autant plus
urgeote que ’économie en développement exige des adaptations fondamen-
tales des services publics, D'autre part, pendant une période de dépression, il
est difficile d’établir Je montant d’une dette publique que I’Etat peut con-
iracter sans comptromertre 'économie nationale.

En Suisse, la dette fédérale a varié entre 20 et 60 9% du revenu national.
De 1946, ob la dette publique accusait aprés les années de puerre un niveau
recotd de 8,48 milliards de francs, elle a ét€ ramenée & 5,96 milliards co
1560, ce qui est Jégérement en-dessous du 20 % du revenu national.

Considérant 'ensemble de I'économie, ou rceconniit qu’une dette publique
inchangée ou méme légirement accrue ne constitue pas une charge pour une
économie nationale. '

Il est &vident que les dettes supercycliques doivenr &tre couvertes par des
crédits 2 long terme. Mais on ignote encore s'il est préférable que I'eadet-
tement cyclique proprement dit soit couvert par des emprunts & lang terme
ou 3 moven terme auprés du public ou des banques privées, ou sl un
endettement auprds de la Banque d’émission est préférable. A cet égard, il ¥
a surtout trois critdtes qui compient : 'effer conjonctutel, la sitwation sar
le marché d’argent &t le cofit des intéréts L. Du point de vue de !a conjoncture,

o) Bohler: Konjunkrurpolitische Gesichtspunkte in det Finanz- und Steuer-
politik, p. 36. ..
1) Bohler: op. cit, p. 31.
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un: crédit de la ‘Bangue d’émission serait préférable, car il est difficile de
contracter un emprunt pendant une période de dépression et on n'est pas
sitr-de mobiliser de Pargent qui n'aurait sinon pas servi 4 'économie privée.

Ensuite, pendant [a phase d’expansion, Jorsqu’il s'agit d’amartir les dettes,
le remboursement des crédits 4 la Bangue centrale présente un autre avantage
importani. Le remboursement des emprunts publics incite les particuliers 4
réinvestic immédiatement leurs capitaux dans )économie privée, ce qui
accentue la tendance déji aocrue aux investissements. Donc, si le moment
de Tamortissement des emprunts n'est pas soigneusement choisi, le boom,
au lieu d'érre frein€ est alimenté derechef, de sorte que I'économie est
emportée par une phase de surexpansion.

En revanche, le remboursement des crédits a la Banque d’émission permet
i celleci, en tant que directrice responsable de la politique, monéraire,
d’exercet une influence déflationniste en paralysant le pouvoir d’achat dans la
mesure désirée. Cependant, en Suisse, semblable politique de l'endettement
public était jusqu’d présent contrsire aux principes du fise er & attirude
traditionnelle de la Banque nationale a 1'égard des besoins de fands de Ja

" Confédération 2,

En tous cas, il est évident que les possibilités de la Banque d’émission
d’'un pays & libre monnaie sonr infinimenr plus limitées que celles des pays
qui dirigent leuts monnaies et qui contrdlent les prix et les salaires 3,

Pour la Suisse, il s'agira donc de combiner les deux méthodes de finan-
cement pour réunir les fonds nécessaires & la politique conjoncturelie.

Toutefois, en ce qui concerne I'amortissement des emprunts, il convient
de souligner que l'effet ¥nitif sur une expansion trop poussée se réalise
uniguement lorsque les excédents de budget, au lieu d'étre remboursés aux
particuliers qui les réintroduiraient dans le circuit monétaire, sont stérilisés.
. Or, la stérilisarion des moyens financiers signifie pour PEtat des pertes
d'intétét ce qui entraine invariablement des critiques sévéres sur le plan
politique, bien que I'Etat doive ptécisément poursuivre d’auires buts que
ceux de la renrabilité. Une perte d'intérét en raison d'une stérilisation de
moyens financiers est le prix tout 3 fait raisonnsble d'une stabilisation
économigue. Cependant, une chose est claire ; Jes principes de la politique
compensatoire des pouvoirs publics ne peuvent pas étre appliqués d'une
maniére schématique; ils exigent sans cesse des adaprations i I'évolution
économique et aux réactions humaines, parce que les phénoménes des fluc-
tuations &conomiques sont loin d’étre identiques er ne se suivent pas 2 une
cadence déterminée.

2) Stavbli: Les possibilitss d'une autonomie nationale dans la politique con-
joncturale, p. 66.
3} Bithier: op. tit., p. 32.
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Dsns la mesure du possible, le Conseil fédécal s'est toujours conformeé 2
cette thése, Pendant I'exercice 1960, la Confédération a stérilisé 400 millions
de francs en émettant des rescriptions de la Confédération dont les intéréts
ont été pris en charge par la Banque nationale suisse.

Comme nous I'avons déji relevé, il n'existe aucun article constirutionnel
autorisant explicitement la Confédération 4 poursuivre une politique finan-
ciére anticyclique, i moins que article 42 bis de la Censtitution fédérale sait
interprété dans ce sens. Cet article esc rédigé ainsi: «La Confédération doit
amortir le découvert de son bilan. Elle proctde & cet amortissement en tenant
compte de la sitvation économique»

Implicitement, elle peut se baser sur I'article 1¢¢ et Particle 2 de 1a loi
fédérale sur les mesures préparatoires en vue de combatire les crises er de
procurer du.travail, Les indications succinctes de cette loi sont complétées
par les commentaires du rapport tntermédiaire du Conseil fédéral & I"Assem.
blée fédérale, du 12 juin 1550, sur Jes mesures prapres A créer des possibilirés
de traveil. Les principes de la politique de budget anticyclique qui ont &€
énoncés dans ce rapport, ont trouvé le consentement de ’Assemblée fédérale.
A la suite de quoi, le Conseil fédéral a toujours insisté sur P'établissement
d’un budget cyclique, bien que ses bonnes intentions aient souvent échoud.
L’amartissement substantiel de la dette publique et la constitution de réserves
en phase de praspérité se heurtent & l'attitude du Parlement qui propose de
nonvelles dépenses dés qu'un boni apparait. Lorque les moyens affluent
abondamment, la tentation semble plus grande que s volonté de respecter
le but euquel le Parlement avait souscrit : établir "4quilibre des finances pour
réaliser une stabilisation de la conjonctute i longue échéance.

Drores et déjd, il devient clair qu'en réalité la politique financidre des
pouvairs publics est un moyen relativement faible pour le stabilisation
économique. Toutefois, pour pouvoir mieux évaluer les possibilitéds et les
limites d'un budget cycligue, il convient d'examiner de plus prés ces deux
points : les impdts et les dépenses.

211.x Politique fiscale

Pour conformer la politique fiscale aux exigences d'un budget anticyclique,
il est indispensable de varier les taux d’impesition. En phase de contraction,
PEtat doit réduire les impdts ou tout au moins renoncer 4 les augmenter.
Inversement, lorsque l'¢conomie est er pleine expansion, I'Etat doir
augmenter les raux d’imposition pour atténuer le pouvoir d'achat excéden-
taire, si bien que les forces inflationnistes n'aboutistent pas 4 une surexpan-
sion déséquilibrée.

Or, lexpérience a prouvé que les possibilités de modifier les charges
fiscales au gré de la politique conjoncturelle sont telativement faibles. 11 y a

*
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plusieuts raisons A cela. D'abord, il convient de relever que les impdts servent
3 d’autres buts qu'd la swabilisation éconosmique. Ils sont pergus en premidre
ligne pour couvrir les dépenses de I'Etat. Les méthodes de petception
soulévent principalement des problémes d’ordre juridique et d'équité sociale.
De natore, les impbts sont d'un caractdre fixe, copteaire & des modifications
fréquentes. La signification économique de P'imposition fiscale revét vn rang
secondaire, et on aurait tort de vouloir renverser cet ¢tat de choses.

Ensuite, pour le cas particalier de la Suisse, ’est la structure f€dérative
de 'Etat qui s'oppose & une rapide généralisation d’un nouvesu principe
d'imposition. Puisque c’est par un acte politique que les impbts sont fixés
par les parlements ou pat le peuple, les décisions mdrissent besucoup trop
lentement pour tenir compte des impératfs resortissants d'une politique
anticyclique. Les pouvoirs publics devraient adapter les lois fiscales selon
les fluctuations économiques. De surcroit, les impdts sont pergus sur les
revenus de I'année ou des deux années précédant le moment ol les contri-
buables s'acquittent de leurs dettes fiscales. De cette manitre le revenu
disponible des contribuables cotrespond rarement 4 la situation conjonc-
rurelle actuelle.

Malgté ces nombreux incoavénients, les aspects économiques de I'imposi-
tion fiscale ne doivent pss £tze négligés. En particulier, les possibilités d’une
politique conjoncturelle se présentent lors de I'harmonisation des mesures
administratives et des dispositioas d’exécution aux lois fiscales. Il s'agira alors
pour les pouveirs publics dinterpréter les amortissements, 1z modernisation,
Pévelution des stocks, les réserves, les Frais généraux, les frais de recherches
scientifiques et les bénéfices des entreprises d’une maniére souple et adaptée
sux changements de la situation économique. Dans ce sens, on trouverait
ceresinement de nombrenses solutions appropriées sans provequer une
insécurité judiciaire. Mais on sait combien i} est difficile d’asouplir les
strictes convictions des apents du fisc,

L’impottance économique des impdts augmente encote dans la mesure
ou ils drainent voe part grandissante du revenu national, Lorsque les taux
d'imposition sont élevés, la premidre réaction des entrepreneurs, par exemple,
sera d'éviter les impdts. Borkowsky* écric 3 ce sujet : sRichtig ist zunichst,
dass die Gewinnsteuern die fiir die Entschliisse der Unternehmer masspeben-
den Kostenverhiliisse wesentlich beeinflussen, und zwer um so mehr, je
hisher die prozentualen Gewinnsteuersétze sind und was praktisch sehr wich-
tig ist, je steiller die Progression verldivfr.» De ce fait, les entrepreneurs sont
tentés d'augmenter Vensemble de leurs frais pour diminuer les impbts sur
leurs bénéfices. Les exemples quon relate de V'Allemagne occidentale, ot les

4) Borkowsky, R.; Die Ausgestaltung der Unternchunungsbesteuerung gu sinem
Mirrel der Konjunkeurpolitik, dans Revue suisse d’Economie politigue et de Sta-
tistique, 87¢ année, 1951, p. 136.
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fournisseurs regoivent leurs clients comme des princes, sont rrés éloquents 3
ce sujet. De ceite maniére, une large part des frais supplémentaires inutiles
sont alimentés indirectement par le fisc ce qui est évidemment contraire aux
principes conjoncturelss,

De surcroit, sitdt que les impbts sont €levés au-dessus d’un certain nivean,
ils paralysent I'infiiative privée. Cela est vrai surtout pour les impérs prélevés
sur le bénéfice. Afin que l'entreprenuer fasse preuve de l'initiative qui lui
incombe dans une économie de libre macché, il faut que son bénéfice renferme
Jes intérées de son capital investi, une équiteble rémunération de son travail,
des téserves poutr I'expansion de son appareil de production et une prime de
risque . La prime de risque est pour {’entrepreneur le bénéfice proprement
dit. Elle doit &rre d’autant plus grande que les risgues sont wombreux ct
tedoutables. Si les entreprencurs sont privés de ces rémunérations légitimes
par le fisc, leurs activités seront paralysées et 1'économie tend au col-
lectivisme. Les exemples qu'ont donné de nombreux pays ne laissent aucun
doute & ce sujet.

Donc, non seulement des limites 1égales mais aussi des limites économi-
ques sopposent 3 un libre changement des taux d'imposition. Cela est vrai
tout spécialement pour les impdts indirects, En effet, dans une phase de
surexpansion, les producteurs ont la possibilité de reporter la charge fiscale
sat les consommateurs, de sorte que les mouvements inflationnistes sont
plutdt activés que freinés lorsque les taux d’'imposition sont Elevés.

Les impéts sur le chiffre d'affaires et les charges sociales sur les salaires,
en particulier, somt considérés par les entreprises comme des frais généranx.
Par conséquent, les entrepreneurs essayent de les reporter sur les prix durant
une hausse, Lors d'une baisse pat contre, ils s'efforcent de les éviter pat une
réduction du nombre de leurs ouvriers et par une diminution de la produe.
tion. Evidemment, un tel comportement compromet le but de la polirique
conjoncturelle : il accentue l'expansion aussi bien que la conttaction de la
conjencture. )

La concutrence internationale qui empécherait une éMvation du nivean
des prix n'est généralement pas trés efficace, car la conjoncture 3 I'étranger
est souvent encore plus pronencée qu'en Suisse,

Toutefois, du point de vue conjoncturel, les impbts sur le chiffre daffaires
représentent un avantage sérieux: Les bonis varient automatiquement et
rapidement selon le cours de la conjonciure. Meis vne modification des tauax
de cette imposition parait quand méme peu utile, au cas ob I'on ne parviend-
rait pas 2 arréter les répercussions fiscales.

5) Miller, W.: Uber die Bildung von Atbeitsbeschaffungsreserven der privaten
Wirtschaft, dans Industrielle Qrganisation, 20. Jg., 1951, p. 188.
6) Bihler: op. cit, p. 9.
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En Grande Bretagne,.le Chancelier de I"Echiquier, Selwyn Lloyd, a
demandé, dans le cadre de son projet de budget pour 1961—1962, des
pouvoirs spécianx pour modifier les raux des raxes indirectes selon ’évolution
de la conjoncture 7. Ces pauvoirs impligqueraient soit une augmentation, soit
un gbaissement des taxes- indirectes sur les marchandises de 109% an
maximum. Une seconde innovation que le Chancelier se réserve d’imposer,
par décret épalement, Cest une taxe patticulitre de 4 shillings par semaine
pour chaque ouvrier employé & la charge des entreprises. Cela pour engager
les producteurs 3 moderniser leur mode d’exploitation, par exemple & Taide
de I'antomation, et 3 utiliser plus radonnellement la main-d'cenvre.

Pourtant, une simple manipulation des leviers techniques de I'imposition
fiscale ne suffira gudre § garantir la stabilicd économique, si I'on ne parvient
pas & boocler tontes les soupapes d'échappement.

En Suisse, 1'impdt sur le chiffre d’affaires a rapporté, en 1960, un boni
de 662,8 millions de francs, soit le 41 % de tous les impéits. De cette somime
280 millions environ concernent les consommateurs privés, joa millions les
producrents ec 8a millions la consommation publique (Confédération, cantons
et communes)®. Les conitibuables, ayant uwn reveou allant jusqu'i 1o0.0c0
francs par an, payent environ 0,72 % pour l'impdt sur le chiffre d’affaires .
Pour les revenus supérieurs, les chiffires de pourcentage se présentent ainsi ¥ :

10000 4 12.000 fr5. 0,75 %
12.000 A 14.000 frs. 0,81 %
14.000 % 19.000 frs. 083 %

Or, oo constate gue I'impdt sur le chiffre d'affaires est un impbt progressif
ce qui parait équitable du point de vue social.

Etant dooné que le taux d'imposition de 3,6 % est relativement bas, -il
serait certainement bon de 'augmenter en phase de surexpansion jusqu’i une
concurrence de 10 % environ. Il fandrait que cette opération soit accom-
pagnée d’une stétilisation des moyens qui en découlent et que les revendi-
cations de salaire des onvriers soient strictement refusdes. Pour la perception
d'un tel <«impdt conjonclurels, on devrait munir le Conseil fédéral des
attributions nécessaires, afin qu'il puisse agir rapidement selan le mouvement
de la conjoncture, Cela sipnifierait des flucinations de prix assez considérables
auxquelles le public devrair shabituer. Quoiqu'il soir souhaitable que 'édifice
des prix devienne moins rigide et que 1'économie soit exposée 3 une concut-
rence plus active en temps de haute conjoncture, il est inévitable que les
problemes de stocks et de la fixation verticale des prix — dant les incon-

7) Die Weliwoche, Nr. 1433, 28. 4. 1961,
8) Schweizerische Volksbank: Wer trigt die Umsatzstcucr, dans Splitter, Nr. 2,
Februar 1961,
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vénients pourraient alots étre attribués aux décisions du Conseil fédéral —
provogueraisnt des conflits politiques. Enfin, les mesures conjoncturelles sur
le plan de limposition fiscale seraient abolies d’une fagon ou d'une autre
dang un autre domaine de ’économie.

En phase de dépression, un allégement des impdts sur la consommation
serait indiqué, bien que les effets secondaires sur le volume des investis-
sernents demeurent imprévisibles. En tous cas, on ne pourrait pas compter
avec une hausse immédiate de la conjoncture, car g plus grande partie du
pouvoit d’achat additionnel s'écoulerait d’abord faiblement. A la longue
pourtant, |'économie ne tarderait pas de reprendre son élan. Du point de vue
politique, les allégements d'impbrs s’eflectuent plus facifement que les
augmentations.

La modification des impbts directs sur les revenus et la fortune des parti-
culiers affectent surtout la formation du capital. En particuliet, une pro-
gression plus ou moins forte réduit ou augmente ’épargne. Mais les limites
dans lesquelles elle peat vatier sont en réalité trds étroites, et le systéme
d’imposition est devenu si «perfectionnés, voire compligué, gu'il est pour
ainsi dire impossible d’y introduire encore des éléments pour la stabilisation
conjoncturelle. De plus, le laps de temps entre le moment de la déclaration
d’impét et le moment oii les impéts sont versés dans la caisse d’Etat, est
si prand que les autorités n'auraient jamais la possibilité de prendre des
mesures assez rapides at appropriées & la situation économique actuelle,
D’zilleurs, en Suisse, la plupart des impdis directs sont pergus par les can-
tons et les communes qui poutsuivent leur propre politique fiscale.

L'adaption des péages & la situation conjoncturelle constituerait, du point
de vue économigue, un exellent moyen de stabilisation économique, car il
permettrait de varier les taux d'une maniére sélective. Mais puisque les
péages sont I'objet de traités ce commetee avee 1%érranger conclus pour une
certaine durée, et que les droits sur le commerce extétieur souldvent des
questions politiques trés délicates, la politique conjoncturelle ne peut pas
s'en servir. Dans son rapport intermédiaire du 1z juin 1950, le Conseil
fédéral n’a pas mangué de relever les nombreuses difficultés qui s'oppose-
raient A de relles mesures conjoncturelles ?.

211.11  Rapporis entre Pimposition fiscale et les investissements

L'idée d’amorcer I'élan de Ia conjoncture repose, nous 1’avons déji men.
tionné, sur 1'effet appel¢ multiplicareur et sur le principe d’accélérarion. Nous
avons également souligné linterdépendance entre Je volume des investisse-

o) Rapport intermédiaire du Conseil fédéral & 'Assemblée fédérale du 12 juin
1950, sur les mesures prapres & créer des possibilints de wavail, p. 25 s
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ments et le volume de la consommation. Souvent, I'on hésite entre les inter-
ventions qni visent la ‘stabilisation de la consommation et celles qui visent
la stabilisation des investissements. Les premiétes, compatables 4 des coups
de pouce, permectent uvne application en doses plus contrblables mais moins
efficaces, tandis que les secondes, comparables & des coups de martean, sont
plus fottes mais leurs effets, surtout secondaites, ne peuvent guére étre
appréciés avec certitude.

Du point de vue psychologique, on 2 proposé en premier lien de faire
appel au sentiment de responsabilité des entreptencurs ponr prévenir les
variations extrémes des investissements privés et les surinvestissements en
particulier qui s’avérent tellement néfastes pendant le boom et la crise qui
le snit L

Pout obtenit une meilleure optique de la situation sur les marchés, un
service public d’observation conjoncturelle devrait indiquer aux investissears
les industries dont les capacités de production sont vraiment trop geandes
par repport § la demande existante et anticipée. Bien qu'il soit sochaitable
que les pouvoirs publics fournissent 4 Pindustrie privée des informations
bien fondées, nous nous méfions un peu de limportance qu'on cherche &
atiribuer & vne collaboration directe entre les antorités et les entreprencurs
aux fins d'une politique conjoncturelle. 8i les pouvoirs publics parvenaient
a provoquer une discussion sérieuse parmi les entreprenenrs sur les problemes
conjoncturels, il y aurait déji un gros progrés.

«Les mesures pratiques de la stabilisation des investissements reposent
sur la reconnaissance du fait que le volume de profits escomptés détermine
le volume des investissements privés; dans ses analyses sraristiques, Tin-
bergen?, a montré que la réalité correspond & cetie déduction logiques *.

L'instrument de stabilisation du volume d'investissements est recherché
avec prédilection dans l'influence exercée sur les bénéfices industriels. Il est
vrai que toute hausse ou baisse du taux de semblable impbt, effectué au
bon moment, contribue i srabiliser les profits, noramment lorsque le sysréme
fiscal prévoit une progression sensible. Si ene felle intervention entrave
lautofinencement des entreprises, son succds sera encore plus grond. Mais
la critique générale qu’on doit apporter & chaque modification des taux
d’imposition est aussi valable pour ce cas spécial.

Par contre, 'exemption d’impdts sur les nouveaux investissements peut,
en phase de dépression, inciter les entreprencurs 2 moderniser ou A remplacer
leur outillage. Bien qu'd la longue, ils devront payer des impdts plus grands
pendant la prospérieé, — il o’y aura alors plus lien de faire des amortisse-

1) Staubli: op. cit., p. 76.

2) Tinbergen: Vérification statistique des théories des cycles &conomiques,
Soci¢té des Nations, Genéve 1g39.

3) Staubli: op. <it,, p. 76.
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ments — la prudeoce commerciale pousse les entreprencurs 3 effectuer des
amortissements d'un seul coup®. Cela est vrai également pour les impbts
sur les stacks et sur tous le autres postes d Vactif qui sont évalués en.dessous
de leur valeur effective.

a11.12 Constitution de réterves de ¢rise

Vu le rapport existant entre l'imposition fiscale et les investissements ;
vu Paccumularion systématique de réserves liquides par les enirepreneurs,
qui est vraisemblablement un des meilleurs moyens pour soutenir une. sts-
bilisation économique, on a recherché en Suisse une solution fiscale originale
qui a suscité un vif intérét i ’érranger également. .

Tout comme les individus, les entreprises ont tendance & grandir et 3 se
faire une place au soleil. En poursuivant ce but, elles s’efforcent en premier
lieu de consolider leur situation financitre pour pouvoir absorber au moins
les légéres fluctuations du volume de leurs ventes. De surcroit, les entre-
prises dont les titres sont corés en Bonrse onr intérét A stabiliser les
cours de leurs papiers en distribuant des dividendes inchangées et en enre-
gistrant une évolution constante, :

En principe, la volonté des eutrepreneurs d'accumuler des réserves en
période de bonne conjoucture n’est donc pas contestée. Cependant, le fisc
contrecatre ces bonnes intentions eu élevant les raox d’imposition pendant la
prospétité, de sorte que les entreprencurs essayent d'éviter les impbis et
surtout leur progression en multipliant les frais pénéraux et les invesyisse.
ments, bien qu’il soit possible de renvoyer certaines acquisitions ou auire
dépenses non urgentes 3 une €poque de baisse. Un tel comportement est
évidemment contraire aux exigences d'une politique enticyclique, parce qu'il
gecentue la surexpansion en créant wne demande accrue. Pour éviter ceite
réaction des entrepreneurs, les autorités fiscales s'efforcent de trouver des
moyens appropriés i cette situation paradoxale.

En Suisse, on a cherch€ une solution dans la constitution de réserves de
crise avec privilage fiscal. Chaque entreprise est libre de former des réserves
pour Ia création d'occasions de travail en phase de dépression. Les impdts
qui sont prélevés sur ces réserves pendaat la pédode de prospérité seront
remboursés en css de crise 3 un moment cholsi par le Conseil fédéral. Le
développement qu'a pris cette innovation fiscale qui se base sur la loi
fédérale du 3 octobre 1051, a montré qu'elle répond i un esprit favorable
des entreprenevrs couscients de l'utilité de se prémunir contre les fuciva-
tions économiques.

4) Bobler: Konjunkiurpolitische Gesichespuokie in der Finanz- und Stewer-
politik, p. 16,
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Jusqu'a la fin de l'année 1980, les réserves de crise ont atteint un mon-
tant de 480 millions de francs®. A cette somme, il faut ajourer les futures
bonifications fiscales de la Confédération, des cantons et des communes, de
l'ordre de 160 millions qui seront versées en phase de dépression. Par cette
rétrocession, les pouveirs publics sont obligés de se conformer dans une
certaine mesore aux exigences d’une politique anticyclique & long terme.

A fin 1960, 1250 entreptises environ avaient constitué de telles ré&serves
de crise. Par rapport au nombre total des exploitations assvjetties 2 la loi
sut les fabriques, soit 12.645 en 1958, le nombre des entreprises accumulant
des réserves parait cependant plutdt faible pour I’économie nationale suisse,
D'autre part, ce sont avant tout les industeies les plus sensibles anx fuctia-
tions économiques (I’horlogerie, I'industric de machines et 1'industrie textile)
qui accepterent cette idée de réserves. Bien qu'il ne soit pas possible d'aboutic
dis maintenant i des conclusions définitives au sujec de l'efficacité de ces
réserves pour éviter un prave chomage, il y a pourtant lieu de soulever
d’ores et déji quelques considérations critiques ayant trait-aux dispositions
particvlitres de la loi fédérale sur la constitution de résetves de crise par
Péconomie privée. .

Tout d'abord il serait préférable que les réserves soient entidrement
retirées du powvoic de disposition des entreptrises et accumulées sur un
compte bloqué auprés de la Banque nationale. La disposition 1égale de Par-
licle 4 de la loi fédérale sur la constitution de réserves de crise, selon laquelle
le 60 9 seulement des réserves doit étre placé en bons de trésor de I'Etat,
est insuffisante vu le but 4 stteindre. Elle fausse en effet I'image et cause
des frais dadministration intariles .

De plus, I'effet restrictif des réserves est considérablement aflaibli pac la
possibilité des entreprises de liquider leurs fonds en sollicitant un prét lom-
bard ou en dénongant les bons de dépbt avant 1"échéance. De cette manidre,
il pourrait arriver que I'ancien volume d’argent soit rétabli et les réserves
épuisées au moment o elles setaient requises en phase de dépression 7.

D'gilleuts, il serait souhaiteble qu’un plus grand nombre d’entreprises
participe anx souscrtptions. La loi fédérale est congue dans un sens trop
libéral, Comme la participation est absolument faculiative, les entreprencurs
qui, en temps de haute conjoncture prolongée, ne croient plus A 1"évente-
alit€ d’une véritable dépression, seront tentés de négliger l'importante des
réserves de crise. Les petites entreptises surtout procéderont 4 la liquidation
de leurs réserves. Or, ce sont précisément les moyennes et petites entre-
prises qui devraient sassurer contre les écueils des fluctuations économiques,

5) Der Bund, Nr. 489, 15. II. 1960,
6) Hefiit Die Arbeitsbeschaffungsreserven der privaten Wirtschafr, p. 59.
7) Heltl: op. cit, p. 62
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les grandes ayant d’emblée davantage de ressources. Heftid a caleulé que
les deux tiers des entreprises qui n'ont pas encore souscrits, éléveraient —
avec la mise minimale de mille francs — les fonds de réserves de 370 mil-
lions environ,

L'article premier de la loi fédérale sur la constitution de réserves de crise
qui subordonne l'octroi de la bonification fiscale 4 la condition que les
moyens soient utilisés «en période de chémage» seulement, a, ces dernidres
années, suscité mainte critique qui refléte la relativité de toute appréciation
conjoncturelle. Le délégué aux possibilités de travail a également soulevé Ia
question d'une révision éventuelle des dispositions 1égzles régissant les réser-
ves de crise ®.

Tl est évident que le terme «en période de chdmage» est loin d’étre précis
et l'on comprend que les industriels se demandent si les réserves de crise
poutront un jour rendre aux entreprises Ics services qu'elles en attendent.
Incontestablement, cette incertitude diminue peu 4 peu P'intérét 3 maintenir
les réserves actuelles et 3 en constituer de nouvelles. Mais le fait de savoir
s'il faut ou non réviser les dipositions légales au sujet de la bonification
fiscale, pose une autre question.

Quelle que soit la mesure conjoncturelle envisagée, il sera toujours dif-
ficile de déterminer le moment approprié ol il faudrait 'appliquer. Il n’y a
pas de barométre conjoncturel absolument stir. 8i I'on se base sur le degré de
chbmege, c’est parce que cet indice est 1'un des plus frappants pour le cours
~ de la conjoncture en phase de dépression. 11 est évidemment impossible de
fixer dans une loi le degré exact du chémape qui serait encore compatible par
exemple avec I notion du plein emploi, parce que cetie notien n'est gudre
plus précise. Or, il est normal que le choix du moment ob il faudra appliquer
une certaine mesure conjoncturelle soit réservé & ['autorité qui s'occupe de [a
politique conjoncturelle et sait apprécier les situations économiques concrétes,

Pour motiver une révision des dispositions légales respectives, c’est-d-dire
pour faciliter la bonification fiscale, on a souvent relevé que l'expérience des
années récentes a montré que les difficultés économiques auxquelles se
heurtent certaines branches, ne se traduisenr plus par un notable accroissement
du nombre des chdmeurs. L’exemple de la récession qui a frappé l'industrie
textile et l'industrie horlogére en 1958 devrait soutenir certe thise.

Le délégué! a expliqué trés cleirernent le phénomeéne d’une dépression
particlle sans chomage en ces termes: «Ce secteur (lindustrie textile)
occupant une nombreuse main-d'ceuvre étrangére, les entreptises affectes
par la régression des comtnandes se somt bornées & résilier les rapports de

8) Hefti: op. cit., p. 127.

9] Bullerin d’information du délégué aux possibilités de travsil et & la défense
nationale &onomique, Cahier, No 4, rsme anoée, décembre 1959, p. 108 5.

1} Le dé€légué aux possibilités de travail: op. cit., p. 109,
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service des éwrangers au bénédfice d'un permis de séjour provisoire; d'autre
patt un certain nombre de femmes mariées et d'ouviiers pensionnés,
réengagés temporairement lorsque les entreprises travaillaient A plein rende
ment, abandonndrent leur activité sans toutefois s'annoncer comme chémeuts
aux offices du travail. Les entreprises textiles se gardirent bien, en revanche,
de licencier leur personnel suisse attitté on de me 'occuper qu’s temps
partiel ; elles n'ignoraient pas en effet que les ounvriers victimes de telles
mesutes chetchereient un emploi dans d'autres branches mienx occupées et
setatent itrémédiablement perdus pour U'industrie textile. Beaucoup de firmes
préférérent, au prix de Yourds sacrifices financiers, prodnire pour les stocks 3
senle fin de n’étre pas privées de la main-d’ceuvre indispensable lors de la
teprise des affaires.» De ces circonstances, le délégué a tité 1z conclusion,
«. .. qQu'une intetprétation raisonnable et logique de l'article premier
sutorise A considérer comme remplie la condition 3 laquelle est liée la
libération de téserves de crise si l'on se tronve en présence d'une nette
insuffisance de commandes’ qui, normalement, devrait se traduire par un
chdmage effectif.» Le délégué continue : «8i ce point de vue prétait 2 contes-
tation, le délégué pense qu'il devrait alors faire compléter I'article premier
en conséquence par la voie d'une révision légale; il lni parair en effet que
les entreprises qui, méme en période de contraction de commandes, cherchent
8 conserver si possible tout leur personnel, méritent d'étre soutenues; leur
refuser la libération des réserves gu’elles affecteraient an financement d’une
pareille mesure sous ptétexte qu'elles n'envegistrent pas de «chémage effec-
tifs, équivaudrait en quelque sorte & une sanction inconciliable avec les
priccipes qui doivent répir une politigue visant 3 combattre les crises et 2
procuter du travail» 2 Or, décidément cette opinion ne nous semble nul-
lement justifide.

Relevons d’abord qu’il s’agit, dants tous ces cas, de bonifications fiscales
seulement, puisque les entreprises ont de toute fagon la faculté de disposer des
téserves qu'elles ont accumulées. D'ailleurs Varticle 5, 1t alinéa, ot il est dit
que la libération de téserves de crise peut aussi intervenic exceptionnellement
au ptofit d'une seule entreprise, permettra toujours de tenir comnpte de cas
spéciaux.

Mzgis la question de savoir s'il s'agit des bonifications fiscales seules ou
des fonds de réserves ne change tien au principe de la loi qui veut que la
dissolution de réserves s'effectue en période de chdmage seulement. La loi fut
promulguée pour combattre en premitre ligne la plus geave des mensces
d'une dépression: le chmage. Le législateur ne se proposa nullement de
constituer un instrument conjoncturel permettant une stabilisation économi-
que 1elle que méme les récessions 1égites et partielles solent extlves. I} v a
en effet des différences graduelles considérables.

2) Le d€¥gué aux possibilités de eravail: op. cit., p. rop.
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Une interprétation plus large des dispositions légales sur la. libération des
réserves de crise er les avantages fiscaux y afférents implique tacitement la
possibilité de stabiliser 'économie & n’importe quel point, ce qui est encore
nullement confirmé ni par la théorie ni par la pratique,

Mais Pinterprétation extensive de la loi impliquerait aussi qu'on aban-
donne le chdmage en tant que citére d'intervention pour le remplacer par
cxemple par le degré d’exploitation de I'appareil de production ouw par le
volume des commandes en carnet. Le délégué qui soutient une application un
peu moins restrictive de la loi & déclaré dans une conférence : «Meine per-
sonliche Ansicht geht dahin, dass der Passus-;in Zeiten.von Arbeitslosigkeit’
.. .80 interpretiert werden sollte, dass .. .eine mangelnde Aunsniitzung des
Produktionsapparates zur Anwendung det bereitgestellten Mittel . . . betech-
tige .. .»% A un sutre endroit il a déclaré: «5i l'on reconnaissait . . . que la
conjonction de difficultés de nature conjoncturelle et structurelle. . . suffie 3
motiver la libération de réserves de crise, il conviendrait aussi d’interpréter
de manitre un peu moins restrictive que jusqu'ici I’expression <& titre excep-
tionnel que I'on trouve 4 l'article 5, r°r alinéa, de la Ioi ; su cas o Fon ne
s’y résoudrait pas, il faudrait alors substituer 3 cette notion un terme plus
approptié en recourant 3 une révision Mgalen+. Tl est clair gque pareille
conception porterait préjudice 4 I'obligation des entreprises de s'adapter aux
modifications du marché. Le crittre d'une «conjonction de difficultés de
nature canjoncturclle et strucrurelles» n’est en rien plus précis que le terme
«en périnde de chbmagen, ou le terme «3 titre exceptionnel».

Suttout en phase de surexpansion, il nous semble néfaste de favoriser .
certaines branches industrielles qui sonffrent d’une régression de commandes
sans qu'elle soit sccompagnée d'un ch8mage effectif. Il est incontestable
qu'une intervention prématutée en faveur d'une récession qui ne se traduit
pas par un accroissement du nombre des chémeurs équivaut @ une alimen-
tation artificielle des forces inflarionnistes qui régnent dans les autres secteurs
économiques. Lorsqu’on encourage les entreprises en perte de vitesse 4 retenir
leur personnel et 4 produite pout les stocks, on empéche le reclassement de
le main-d'ceuvre dens les branches florissantes. En phase de dépression, ces
adaptations manquées seront quand méme inévitables, mais elles seront alors
beaucoup plus graves. D'ailleurs, l'utilisation des forces productives au
mauvais endroit signifie une perte pour Pensemble de 'économie nationale.
Au lier de contribuer 3 la production de biens fortement demandés, vne
partie de la main-d’ceuvre est occupée i la production de denrées qui ne
trouvent pas de débouchés.

L'argument qui reldve que Ja maind’czuvre licenciée est irrémédiablement
perdue n'est pas valable : il est impossible de prévoir Ja durée des difficultés

3) Der Bund, Nr. 489, 15. 11 1960,
4) Le délégué : op. cit, p. 110.
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dites «temporaires» et il incombe aux entrepreneurs d’évaluer quels sacrifices
ils veulent assumet et pour combien de temps. Lors de la reprise des affaires,
rien n'empéchera les entreprises 3 participer de nouveau au marché du travail
- ob les forces productives sont distribuées selon le libre jeu de Ioffre et de la
demande. Toutefois, nous comprenons qu'il serait facheux pour les entreprises
de ne pas pouvoir répondre immédiatement au moindre accroissement de la
demande gui survient. Nous ne voyons pas I une raison saffisante pour
abandonner le ptincipe adopté par la loi sur la constitution de réserves de
crise.

Par contte, lors d’une crise partielle qui provoque effecrivemenr du
chémage, il sersit certainement indiqué et compatible avec la loi, que les
réserves de crise et les bonifications fiscales y afférentes soient libérées pour
endiguer la dépression locale.

Quoique le délégué défende une interprétation plus libérale de la loi sor
la constiration des réserves de crise, il est également conscient «de I'impé.
tieuse nécessité -d'assurer le maintien de la plus grande part des réserves
accumulées en phase de prospérité aux fins de combattre une crise de plus
ou moins grande envergure dont il serair réméraire . . . d’écarter I'éventualité
une fois pour toutess S,

Malpré les inconvénijents que nous avons énoncés au swjer des réserves
de crise exemptes d’impdt, il faut -admettre que ¢'est une des meilleures’
possibiliés réalisées jusqu’d mainienant en matitre de politique conjone
turelle. L'avantage irtéfutable de cet instrument est le fair qu'il est en somme
conforme aux régles du marché.

.

211.53 Renforcement de la politique d'impit

Deux fois en cing ans, la Confédération a téduit les charges fiscales. Une
premidre fois par l'arrété fédéral du 2r décembre 1955; la seconde, 3 la
suite do pouveaw régime financier accepté le 11 mai 1958 par le peuple et
les cantons.

Vu Pexpansion économigue continue au cours de ces dernidres années, ces
allégemcnts sont intervenus 4 des moments peu propices A une politique
anticyclique. Mais les reproches ne s’adressent pas uniquement 2 la Confédé-
radon. Son comportement est en effet largement déterminé par la Cons:lmtmn
fédérale et par les denx Chambres, ainsi que par le peuple.

Les autres pays, ou les parlements et I'exécutif ont la faculté de modifier
le régime fiscal plus rapidement, et souvent de manidre rrés sensible, ont un
net avantage sur la Suisse. Du point de vue de la politique conjoncturelle,

5} Le délégué ; op. cit., p. 110,
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il serait sans doute souhgitable que les autorités fédérales amient des attri-
butions plus larges, afin qu'elles puissent adapter la pelitique d'impét assez
rapidement aux exigences d’une politique anticyclique.

Dans son rapport, la commission d'étude, chargée d’examiner les mesures
de politique économique & prendre dans le cedre de lg nouvelle régleten-
tation des finances fédérales, a déclaréé: «Die Verfassurg sollte sich darauf
beschriinken, die Steuerkompetenzen zu umschreiben, ohne alizu enge Gren.
zen oder gar Steuersitze festzulegen. Denin es wiire ganz unmoglich iiber eine
Verfassungsrevision mit abligatorischem Referendum eine konjunkrurpolitisch
notwendige Massnahme rechtzeitig in Kreft zu setzen, da dieser Weg mehr
als ein Jahr in Anspruch nehmen kann.» Cependant, en observant Ia pratique
des parlaments, — irés généreux en distribuant les subventions et autres
dépenses publiques — ; en ennsidérant les débats politiques qui s'éloignent
trop souvent de ce qui semble raisonnable du poiny de vue &onomique, on
comprend que la confiance en matidre de politique conjonctuselle soit
ébranlée et que le peuple éprouve bien des scrupules lorsgu'il sagit de
concéder des attributions supplémentaires en vue d’un assouplissement de la
politique fiscale, Par contre, si le gouvernement a le sens de ses response-
bilités quant sux questions économiques, nous ne voyons pas pourquoi an
n'élargirait pas les limites dans lesquelles il aursit toute latitude alors de
varier la politique d'impdt selow les requisitions d'une politique conjonc-
turelle efficace.

21172 Politique des dépenses

Pour 1a palitique de dépenses, les obstacles qui se dressent cantre I'établis-
sement d'un budget anticyclique ne sont pas moins nombreux que pour la
politique fiscale. Paraft impossible surtout la réduction des dépenses publiques
pendant la phase de prospérité en vue d'augmenter les bonis et d’accélérer
I'amortissement de la dette publique. Drautre part, I'sugmentation des
dépenses en phase de contraction est relativement facile ; en fait, tellement
facile gquelle cantinue pendant la période de prospérité, ce qui équivaut a
une application unilgtérale du principe du budget cyclique et engendre finele-
ment un accroissement canstant de la dette publique.

Bahler 7 souléve trois possibilités principales que I’Etat pcut envisager
pour abtenit un exédent des dépenses publiques :

6) Eidg. Finsnz- und Zolldepartement: Probleme einer konjunkturgerechien
Finanzpolitik, Basel 1956, p. 62.

7} Bohler: Konjunkrurpolitische Gesichtspunkte in der Finanz- und Steuer
politik, p. 32.
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1. L'augmentsation ditecte des dépenses publiques

2. Allégement d'itnpdts ou subventions & Vindustrie privée

3. L'octroi de crédits & DPétranger ou garantie des crédits privés octroyés 3
Tétranger,

211.21  Augmentation directe des dépenses

L’avgmentation directe des dépenses publiques dans le but de créer des
oceasions de travail addirionnelles peunr s'effeciuer en gccomplissant des
travaux publics normaux, dont la construction a été reportée autant que
possible des périodes de bonne conjoncture 4 une période de marasme de
P'activité économique ; par des commandes publiques qui visent Ja création
du travail au sein de I’économie privée.

Les travavux normavux des ponvoirs publics comprennent sartout fes
transports, la construction de routes, les constructions acbaines, la construc-
tion d’installations publiques, les améliorations foncigres et Je développement
des sources d'énergie.

L’avanrage de ces mesures consiste dans le fair, qu'il o'y a généralement
pas lieu de douter de leur nécessité absolue puisqu'elles contribuent au
renforcement de Vinfrastructure du pays. Cependant, les difficultés qui
s‘opposent 4 Péchelonnement cyclique sont considérables et se heurtent
surrout aux budgers des cantons, des communes er des corporations publiques
qui occupent en Suisse une forte position dans le cadre des dépenses
publigues.

Tous les deux ans, le délégué aux possibilités de rravail, conjointement
aver les cantons et les communes, fait le point des travaux publics en cours
et des réserves de commandes futures. Ce recensement est précieux : il per-
met d’apprécier la paossibilité de décalet les traveux publics selon les exigences
de la politique conjoncturelle.

211,22 Création d’occasions de travail

Quant sux commandes pour la création d'occasions de travail proprement
dites, elles présentent le redoutable danger que les donndes économiques
soient faussées. Bien que les ocuvriers d'une certaine industrie en baisse
recevant des commandes publiques puissent garder leur place de travail, le
marasme & un degré plos €levé sera malgreé tout inévirable si cetre industrie
ne sait pas s’adaprer aux modifications de la demande réelle. Seuls les
premiers effets peuvent &re appréciés avec un minimum de certitude, Or,
ce fait peot induire les pouvoirs publics en erreur et les faire négliger les
conséquences secondaires et tertiaires, parfois plus imporrantes que les effers
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ptimaires. Les commandes publiques pour la création de travail devraient
donc étre passées aux industries qui offrent la plus grande chance d'un déve-
loppement favorable. Et si malgré tout de telles industries souffrent de
chbmage, ce dernier sera relativement minime comparé an nombre d'ouvriers
licenciés par les autres brandhes dont les perspectives d’avenir sont beaucoup
meins favorables encore. De ce fait, les effets primaires de P'aide appartée i
ces industries qui promettent un essor immédiat ne se traduisent pas par un
allégement sensible du chémage pénéral. Pour des raisons politiques cette
méthode ne peut étre appliquée, et Paide de I’Etat se portera par conséquent
sur les industries qui entegistrent le plus grand nombte de choments.

En plus, il faudra se souvenir que les dépenses faites pour obtenir un
accroissement du pouvoir d'achat, font parfais obstacle 3 la transformation
de l'industrie, si bien que I'Etat se voit obligé de répéter les injections de
pouvoir d’achat pour maintenir l'emplol. Clest le cas lorsque la demande
décroissante provient d’une modification permanente de la structure des
besoins de 'homme.

En outre, une large part des dépenses pour la création de travail est
utilisé d’abord pour couvrir les freis des matériaux stockés, de sorte que le
pouveir de consommation scus forme de salaires supplémentaires est relative-
ment infime.

Le méme phénomeéne se preduit avec les travaux de secours qui obligent
les ouvriers 3 changer leur place de travail.

211.221 Roules nationales

L'exemple de lz construction des routes nationales montre clairement i
quelles difficultés se heurte I'échelonnement cyclique des dépenses publiques.

Pendant la périade de prospérité continue des années récentes les sub.
ventions fédérales pour transports et communiestions, au -lieu de diminuer,
ont sugmenté et ont passé de r8,7 millions de francs en 1946 am nivean
record de 140,6 millions de francs en rg6o. Les subveations routitres se
montétent 3 86,4 millions de francs. : '

Durant la méme période, les recettes des droits sur les carburanls ont
gugmenté de 39,3 millions 4 312,6 millions de franes. Ces chiffres reflétent
Paccroissement spectaculaire du nombre des véhicules qui circulent sar les
toutes suisses, Le trafic routier est devenu tellement intense que la cons
truction de routes nationales ’avére urgente et ne se laisse plus ajoutner 3
une période d’affaiblissement de la conjoncture,

Par la votation populaite du 6 juillet 1958, le peuple et les cantons ont
accepté, A unc wés forte majorité, le contreprojet de 'Assemblée fédérale i
'initiative populaire pour P'amélioration du réseau routier swisse. La Cons-
titution fédérale fur ainsi complétée par les articles 36 bis, 16 ter et 37.
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Ces nouveaux atticles confient & la Confédération le soin d'assurer, par
voic législative, I'établissement et l'utilisation d’un réseau de routes natio-
nales. Par Iz suite, I'Assemblée fédérale a promulgué une loi fédérale sur les
routes nationales qui entra en vigueur le 21 juin 1960.

En vertu de Varticle 11 de cette loi, il appartient au Conseil fédéral de
fixer le programme de construction. L’achévement total du réseau fixé par
Parrété de 'Assemblée fédérale du 21 juin 1960 prévoit la construction de
1750 km de routes nationales suisses. Le Conseil fédéral pense qu'il sera
possible d’achever ce programme en 1978/75.

Evidemment, Ia réalisation de ce projet de construction, le plus grand que
la Confédération ait jamais entrepris, cause des frais considérables qui
soulévent l'impottante question du financement.

Dans son message du 19 juillet 1960, le Conseil fédéral a estimé 4 5,7
milliards de francs les frais de construction de l'ensemble du tésean des
routes nationales en soulignant que cette somme ne tenait pas compte d'une
augmentation ultéricure des prix. La participation de la Confédération aux
frais de construction des routes hationales est réglée par larricle 36 bis, 4°
alinéa, atticle 36 ter, de la Constitution et par Iarticle 3 de l'arcété fédéral
du 23 décembre 1959 concemant l'emploi de la part des droits d'entrée
sur les catburanes destinée aux constructions routiéres et fixane la répartition
des 24 % des bonis de I'impét sut les carburants réservés A la construction
des routes.

Eu égard & cette réglementation, la Confédération devrair conrtibuer par
4413 millions de francs aux frais de construction du téseau des routes
nationales. .

Pour obtenir cette somme, il v avait en principe deux possibilités : le
financement par emprunt ou le financement par une taxe supplémentaire 2
prélever sut les catburants, .

Vu la prospérité continue de I'aprés-guerre et le nouvel essor économigue
engendrant depuis 1959 une sutexpansion indésirable, le financement par
emprunt paraissait d'emblée exclu si 'on voulait respecter les principes d'un
budget anticyclique. En effer, un nouvel endettement de la Confédération
augmenterait encore les facheuses tensions infladennistes déja trés fortes e le
Conseil fédéral €rait certainement en droit de déclaret dans son message®:
«Dans les conditions actuelles, les exigences d’une sage politique {conjonc-
turelle) s’opposent & ce que la construction des routes provogque un excédent
massif de dépenses dans les comptes de la Confédération.» En invoquant
aussi 'article 42 bis de la Constitution fédérale (qui oblige la Confédération 2

" amortir le découvert de son bilan en tenanr compte de la situation économi-

8) Message du Conseil fédéral 2 I'Assemblée fédérale concernant la perception
d'une taxe supplémeniaire sur le produit des droits d’entrée sur les cstburants,
destiné 3 financer la construction des routes nationales, du 19 juillet 1960, p. 18.
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que), le Conseil fédéral a jugé atile de proposer une taxe supplémentaire sur
les carburants pour financer les frais des routes nationales.

L'article 36 ter, 2¢ alinéa, de la Constitution prévoit gue si les ressources
disponsibles ne suffisent pas & couvtic la participation de la Confédération
aux frais des routes nationales, ’Assemblée fédérale peut décider dans quelle
mesure les déficits des plans de financement doivent étre couverts soit par le
prélévement d'une taxe supplémentaite sut les carburants pour maoteurs soit
par les ressources générales de la Confédération. Juridiquement, le préléve-
men: d’une taxe supplémentatre sur les carburants est sur le méme pied que
les ressonrces générales de la Confédération, Mais on comprend que le
Conseil fédéral, soucieux des multiples appels qui sont faits et qui seront
faits encore aux finances de la Confédération, ait strictement refusé de
recourir aux ressources générales de la Confédération pour finaicer la cons-
truction des routes nationales®, Par conséquent, le Conseil fédéral a proposé
de prélever une taxe supplémentaire sur les catburants. Pour fixer la hauteur
de la taxe, il s'est inspiré de lidée que l'ceuvre devrsit en principe étre
amortie au moment ol elle serait terminée, c’est-3-dire A fin 1978 ou 1979, et
que lendettement causé par les travaux ne devrait pas excéder 1,2 milliards
de francs.:

Sur cette base et cu égard A une estimation trds prudente des recettes
probables provenant des droits d’entrée sur les carburants, le Conseil fédéral
a jugé utlle de proposer une taxe supplémentaire de 7 centimes par litre
de catburant. Or, ce taux trés &evé a tout de suite sonlevé l'opposition de
vastes cercles du peuple et aprds la décision affirmative de 1'Assemblée
fédérale, ils ont recouru au référendum. L'opposition s'avéra si forte que
Parrété fédéral fut rejeté, par la votation du 5 mars 1960.

Pour soutenit le référendum, on fit wvaloir trois taisons principales.
D’abotd, que jusqu'ici les estimations les plus optimistes du produit des
droits d’entrée sur les carburants ont été dépassées par la réalité, Pour Pannée
1960, le Conseil fédéral &valua le produit net 3 270 millions de francs, la
Fédération routitre suisse 3 205 millions randis qu’on entegistra finalement
la somme de 33,6 millions de francs. Evidemment, toutes les hypothéses
impliguant un grand nombre de factews imprévisibles, il est impossible
d’établir un calcul exact des recettes.

En second lieu, on fir valoir qu’une taxe de 7 centimes n'est juridique-
ment pas compatible avec la Constirution fédérale. S5i 'on admet le principe
qu’un préRvement de taxe supplémentsire doit avoir un caractdre subsidiaire,
7 centimes paraissent en effet trop par rapport aux 5,4 centimes déja réservés
pour la construction des routes nationales. Ainsi la ressoutce dite subsidigire
devensit lg ressouree principale, De surcrolt, on sait que Vimposition sur

¢) Messape du Conseil fédéral du 19 juillet 1960, p. 245,
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chaque litre de carburant (sans compter I'impdt sur le chiffte d'affaites et
Pémolument Carbura) se monte 4 22,5 centimes se répartissant entre la
Confédération (g cts), les cantons (8,1 cts) et les routes nationales (5,4 cts).
Une surtaxe de 7 centimes parait trop élevée méme du point de vue fiscal :
ta charge fiscale sur le prix du carburant serair portée 3 57 % au lieu de
50 % sous le régime actuel, ce qui est considéré déja & la limite concevable.
Une taxe supplémentaire de 5 centimes gurait trés vreisemblablement été
acceptée par le peuple.

Voici le troisitme grief que l'on fit au projet du Conseil fédéral: le
régime aurait fix€ la {axe pour une durée d'au moins quatre ans. Or, le
peuple s’opposa 2 ce que la Confédération rsccumule, le ¢as échéant, des fonds
bloqués dans un but déterminé, Ex 13, les erguments de la politique conjonc-
turelle ne purent convaincre le peuple.

Quelle que soit la taxe supplémentaire finalement prélevée sur les car-
burants, elle relevera des aspects conjoncturels trés importants qui furent plus
ou moins négligés au cours des discussions que ce probléme souleva.

" D'abord, il convient de relever que I'augmentstion de Iimpét sur les
catburants aura un effet Iénitif sur la conjoncture mais seulement dans la
mesure ot elle sera capable d'écrémer le pouvoir de consommation excéden-
taire, Or, cela impliquerait une diminution sensible de la circulation routidre
ou d'un autre secteur de la consommation i supposer que la demande pour
les carburants soit inélastique. Les consommateurs (avant tout les consom-
mateurs privés) réduiraient en conséguence leurs autres besoins de consom-
mation. En plus, pour freiner l'expansion jpflationniste de 1'économie, il
serait nécessaire que le pouveir de consommation écrémé soit définitivement
retiré du cireuit monétaire. Cela signifie qu'il faudrait stériliser le produit de
la taxe supplémentaire. Ce qui n'est précisément pas le cas puisquon veut
I'utiliser pour la construction des routes nationales, c'est-d-dire pour couvtir
des dépenses publiques supplémentaires.

En ce qui concerne la circulation commerciale, une augmentation du prix
des carburants déclenche probablement une nouvelle, bien que légéte,
vague d’'inflation. En effet, les consommateurs respectifs essayeront de réper-
cuter la nouvelle charge fiscale. Par contre, s5i les étrangers répondaient a une
augmentation du prix des cachurants par une réduction de la consommation
qu'ils font en Suisse, cela provoquerait une légire déflation en raison d'un
afflux réduit des devises étrangtres. Toutefois, cette hypoth2se semble peu
probable si I'on compare le prix de la benzine en Suisse avec celui des pays
voisins qui vendent une quslité de benzine inférieure 4 un prix sensiblement
supérieur.

En envisageant le probleme du ¢été de I'impesition, il taut done conclure
quune avgmentation des taxes sur les catburants entraine indirectement
un léger mouvement d'inflation. Le méme phénoméne se produit du c8té
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des dépenses mais d’une manitre beaucoup plus ditecte ¢t beaucoup plus
forte. Vo que la construction occupe décidément en Suisse une positionclef,
son évolutioh exercera une influence considérable sur tous les autres secteurs
économiques. Puisgue lc bitiment entegistre déja un nivean d’occupation
extrémement haut, il est évident qu’en ajoutant encore les travaux pout les
routes nationales, U'inflation deviendra plus forte et les perturbations écono-
miques s'étendront rapidement sux zuttes domaines économigues. On sait
que la construction inflnence d’'une manidre assez sensible I'apport des com-
mandes dans Iindustriec métallurgique en général et de lindustrie des
machines en particulier. En plos, «’expérience a montré que I'évolution des
salaires dans P'agticulture, qui influence, a son tour, les prix des dencées
alimentaires et le colit de la vie, dépend, pout une bonne part, de la situation
dans le domaine de la constructions !,

Tandis que le message do Conseil fédéral invoque cet argument pour
refuser le financement des routes pat la voie des emprunts, nons nous conten-
tons de le citer pour démontrer que les fhcheuses tensions inflaticnnistes
seront inévitables si la construction des rontes nationales est décidée 3 une
époque o le secteur du bédtiment souftre d'nne sévdre pénutie de main-
d’ceuvre.

Le Conseil f€déral a estimé que, pendant les semestres d'été, la réalisation-
du programme de construction nécessitera, en moyenne, l'emploi de 8200
ouvriers spécialisés et manceuvres? Pendant lg période d’activité la plus
intense, la main-d’cenvre atteindra un effectif d’environ 13,500 hommes 2,
De ce fait crucial, plutdt que du point de vue de Penderrement de la Con.
fédération, «il elr certes mieux valu . . . que le progtamme de censtruction
puisse étre mis en train et exécuté i une époque ol I'activité géndrale aurait
&té faible oo du moins normaler 3. Toutefois, le Conseil fédéral pense gue
«le retard que marque notre construction routitre a ptis des proportions
telles que tout atermoiement augmenterzit les difficultés dont on ne sanrait
assumer la responsabilités 3. Mais trés vraisemblablement les citconstances
I'emporteront sut la bonne volonté du Conseil fédéral.

En considérant le velume de construction qui enregisirait, en 1960, la
somme record de 6,1 milliards de francs, il parait impossible que les projets
de constructions se chiffrant & 8 milliards en 1961 pourront tous étre réalisés,
méme si 'on admet que le secteut du bitiment est capable d’augmenter
considérablement sa capacité de production. Sous cet angle, on pent se
demander comment et obi la Confédération placera ses commandes pour la
construcrion des routes nationales dans I'ordre de 250 millions de francs par
an. Selon les rapports cantonaux, les dépenses pour la construction des routes

1) Messape du Conseil fdéral du 19. 7. 1960, p. 18.
2) Messape du Conseil fédérel du 19. 7. 1960, p. 6.
3) Message du Conseil f&déral du 19. 7. 1050, p. 30.
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nagionales pour 1961 se monteraient méme 4 360 millions de francs, Mais
on sait d'expérience que la moitié seulement des projets annoucés peuvent
étre exécutés pendant I'année en cours. Clest également unc conséquence de
la pénurie formidable de main-d’'ccuvre dans la construction.

Du point de vue conjoncturel, on peut dire qu'éviter nne sutexpansion
indésirable n'est pas en premiére ligne une question du mode de financement.
Que ce soit par emprunts ou par des impdts supplémentaires que la construc-
tion des routes nhationales soit-mise en chantier, les travaux déclencheront
inévitablement de nouvelles impulsions inflationnistes, Méme si le finance-
ment des routes nationales est entidrement assuré, les mravaux n'evenceront
pas plus vite que la capacité de production dans le secteur du batiment le
permettra, Tout dépendra du nombre d'cuvriers que 'économie pourra
réserver 3 laccomplissement de cette grande ceuvre. La seule possibilité
répondant aux exigences dhane politique conjoncturelle serait d’exécuter
ces travaux en profitant d'une baisse de l'activité économique. Bien que
parcille solution paraisse exclue 2 cause de laccroissement énorme du trafie
routier, il faudrait tout au moins envisager une prolongation de la durée de
construction afin que les dépenses annuelles pour les rountss nationales soient
réduites au strict minimum.

Si nous avons traité ce probléme de la construction des routes nationales
suisses d'une maridre ascez déaillée, c’est pour montrer les nombreuses dif-
ficultés qui, en pratique, se dressent contre U'échelonnement des dépenses
publiques selon les principes d'une politique de budger anticyclique.

211,23 Allocations de chomage

Sitét que I'Etat est charpé de décisions portant sur la qualité, la quantité,
la manidre et I'sndroit de la production — décisions qui incombent indu-
bitablement 4 'économie du libre marché - on est pour ainsi dire siir que
ces décisions sont fausses er qu'elles appellent des interventions toujours plus
nombreuses. C'est pourquoi, un accroissement des dépenses publiques
touchant 4 la structure de I'économie n’est pas souhsitable du point de vue
de la politique conjoncturelle, La distinction qu'on fait, en théorie, entre les
mesures conforimes et les mesures non-conformes i I'économie n’est en
pratigne guére observée,

Par cantre les allocations de chfmege ont un effet beauvconp plus direct
sur Ja demande de consommation. Bohler# pense gu'elles causent environ
un tiers de frais en moins que les dépenses pout la création de travail. Dail

4) Bihler: Konjunkturpolitische Gesichtspunkte in der Finmanz- und Stever-
politk, p. 33.
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leurs, le nombre effectif des chémeuts n'est pas faussé et & chague moment,
I'Etat peut se rendre compte combien il dépense pour sa politique conjonc-
turelle. Le plus grand avantape des allocations de chémage est peut-étre le
fait qu'clles cessent automatiquement, dés que la conjoncture prend up
nouvel essot.

1l est vrai toutefois qus les allocations de chbémage n’entrainent pas le
revirement de la conjoncture. Les ouvriets on: pourtant droit aw travail. i
serait injuste de les laisser chémer pendant une période prolongée. Pour
&liminer ces imconvénients, les allocations de chdmage doivent étre accom-
pagnées de mesures [avorisant la formation professionnelle, facilitanr le
changement de travail et de domicile. A ce sujet, le rapport intermédiaire
du Conseil fédéral du 12 juin 1950 sur les mesures de procurer du travail
donne une longue liste de possibilités parmi lesquelles nous tenons 3 souligner
I'importance accordée aux recherches scientifiques,

Kellenberger® a proposé Pintroduction d’un service civil ot les chémeurs
recevraient une seconde formation professionnelle selon leurs aptitudes et
selon la demande sur le marché de travail,

Bref, il faut, en premier lieu, que 1'Etat allépe les phénoménes de frictions
d'une crise avant gu'il ne songe & intecvenir dans le libre jeu de l'offte et
de la demande. L'avenir nous dier si, en Suisse, In Confédération adoptera
cette conception pour faire face 3 une dépression de quelque envergure,

21x.24 Subventions aux investissements privés

Une antre possibilité d’augmenter les dépenses publiques aux fins d'une
politique conjoncturelle consiste dans 'octroi de subventions aux investisse-
ments privés. L'avantage de cette mesure réside dans le fait que la plapart
des frais sont supportés par les entrepreneurs qui en bénéficient. Mais le
volume des investissements additionnels ne pourra pas étre évalué car on ne
saura jareais si tel ow tel investissement 2 été fait 4 cause de la subvention
seulement é. i les subsides des pouvoirs publics sont assez abondants, ils
permetiront sans doute de maintenir un certain volume d'investissements
privés pendant la période de dépression. Mais en phase de prospériré, la
suppression des subventions sera difficile et ne pourra pas empéder un
enflement continu des investissements. Le subventionnement est inutile s'il
n’est pas complété par d'autres mesures conjoncturelles englobant 'ensemble
des conditions économiques.

En Suisse, la politique des subvenrions est surtout pratiquée pour
encourager la construction privée de logements, parce que lindusteie du

5) Kellenberger: Volkswirtschafiliche Irrriimer und Fehlgriffe, p. 240'ss.
6) Béhler: op. cit., p. 33.

140



bitiment occupe une position<lef dans I'ensemble des investissements?. Par
contte, le subventionnement des investissements industriels est moins fré-
quent : on craint, & juste titre, le danger des placements manqués. En effet,
I'Etat ne doit pas trancher la question de la sélection des investissements
désitables,

En outre, tl pe faut pas oublier que les subventions ont toujours tendance
a s'éterniser malgré upe meilleure conjoncrute.

Eu Suisse, les subventions fédérales ont augmenté de 424 millions de
francs &n 1946 & un niveau record de 665 millions en 1960. Bien que
'économie suisse ait enregistré de nombteux signes d’une surexpansion, les
subventions fédérales comprennent maintenant le 24 % du total des dépenses
fédérales.

" Les prévisions quant & I'évolution des subventions fédérales, (qui figutent
dans le budget 1960 avec une somme de 596 millions de francs) ont été
comptomises par une augmentation de 69 millions. Si les parts des cantons
ont augmenté par rapport au budget et cela en raison des recetres élevées,
seules les subventions ont -accusé une augmentation parmi les dépenses
fédérales. Maintes décisions du Patlement v ont contribué. Les recettes plus
abondantes en pétiode de prospérité éveillent de nouveaux appétits et
Fancienne expérience selon laquelle les dépenses s’accroissent alors plus qu'on
ne ['avait pensé, se confitme.

211.25 Subsides d'exportation

Les subsides d'exportation et les garanties contre les risques & l'expor-
tation et aux investissements étrangers déclenchent en général une améliora-
tion immédiate de la situation d'emploi dans les industries respectives. Ces
mesntes présentent 'avantage que les ouvriers gardent leurs places de travail
et que l'offre des produits de consommation 4 l'intérieur du pays demeure
inchangée !, Mais elles sont efficaces seulement dans la mesure ol elles
changent le climat psychologigue de la conjonciure. Leut application impligue
le danger de pertes consécutives aux insuffisances de l'adaptation réelle aux
modifications des conditions de la concutrence internationale.

Pour provoguer un allégement sensible d’une dépression, les subsides
doivent étre considérables. Il susciteront par conséquent des mesures de
défense des pays partenaires. )

Les effets économiques du subventionnement des exportations ne penvent
étre vérifids, La valeur conjoncturelle de cette mesure et des autres moyens
essayant de favoriser les expottations demeure contestée. Un petit pays sur-

7) La Roche: Beschiéftigungspolitik in der Demokratie, p. 267.
8) Bohler: op. dt., p. 34.
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tout qui me peut gudre influencer le cours de la conjoncture 3 Iétranger
devrzit, & potre avis, s’sbstenir d'une telle intervention.

En Suisse, la Confédération n’a plus octroyé de subventions directes 3
Pindustrie d'exportation au cours de ces detnidres anndes. Les subventions
indirectes pour Pindustrie, 'srtdsanat et le commerce se montaient, en 1960,
2 8,4 millions de francs. L'Office national du tourisme en bénéficiait avec
3,8 millions, I'Office d’expansion commerciale par 1,6 millions, la garantie
contre les risques 3 l'exportation pat ‘433.000 francs et diverses subventions
par 2,5 millions de francs.

211251 Garantie conire les risques & Vexportation

La garantic contre les risques & I'exportation bénéficie des subventions
fédérales par un montant relativement minime. Cela s'explique d'abord par
la prospérité continue et par le fait que cette institution n'est plus vn
instrument conjonciurel proprement dit, mais plutét une assurance de crédit
qui subsiste par ses propres forces.

A Torigine, c’est-3-dire en 1934, lors de la crise mondiale, la garantie
d’exportation paquit dans le but de lutter contre le chomage. La loi fédérale
sur la garantie contre les risques & 'expartation duv 6 avril 1939 s’appuyait
sur Pancien article 34 ter de la Constitution fédérale, alors que Iz nouvelle
loi Iédérale du 24 septembre 1958 a trouvé une base juridiqguement mieux
fondée dans les articles 31 bis, alinéa 2 et 31 quinguies de la Constitution.

Pour faciliter l'octroi de crédit d'exportation & moyenne et lohgue
échéance, le taux de garantie fut porté de 8o 4 85 % av maximum, sur le
montant de la livraison, alors que sous I'ancien régime la garantie se basa sur
les frais de revient senlement.

Cet allégement s’avérait nécessaire en vue des affaires surtout que I'indus-
tric suisse traite avec les pays cn voic de développement ot la question de la
durée des crédits joue un rble important. Bien que le taux de garentie se
calcule sur le montant de la livraison, c’est seulement la somme du prix de
revient qui est versée et cas de dommage. Le profir net des exportateurs
demeute découvert.

La loi fédérale couvre les risques qui résultent des «dangers que comporte
le recouvrement d’une créabce par suite des délais de fabrication, de
paiement cu de tramsfert en corrélation avec linsécurité des conditions
politiques et économiques»®. Par contre, la garancdie n’est pas valable pour
les risques qui provienment de insolvabilit€ de clients privés ou de la

o) Article 2 de la loi f&édérale sur la garantie contre les risques & I'exportation
du 26 septembre 1958,
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détérioration, de la perte ou de 1a disparition de la marchandise, pour autant
que P'exportateur ait pu s’assurer contre ces dangers -

" Bien que la nouvelle loi fédérale constitue un progés pour le déroulement
des affaires d’exportation, on' ne doit pas surévaluer sa valeur conjoncturelle,
car elle n'a évidemmenr aucune influence sur le développemens de {a demande
A 1"étranger.

Toutefois, il est vrai que les cas de dommage sont bien entendu plus
nombreux en phase de dépression gqu’en temps de prospérité ce qui entraine
une régularisation automatique des dépenses publiques y afférentes. Cetie
modification est pourtant insuffisante pour provoguer une. expansion éco-
nomique pendant une crise et pour réprimer la surexpansion pendant la haute
conjoncture,

Du point de vue conjoncturel, c'est article 7 de 1a loi fédérale qui revét
encore une certaine signification car il autorise le Conseil fédérsl 4 varier,
par ordonnance, I'émolument que la Confédération pergoit du garamti. Si
Iémolument du garanti, fixé actuellement & 5%, pour un taux de garantie
de 60 %, est sensiblement augmenté en phase de prospérité et réduit en
phase de dépression, il sera probablement possible d'exercer atnsi une
influence anticyclique. Il sera naturellement plus aisé de réprimer le recours
3 la garantie par une hausse de I'émolument que de I'inciter par une baisse.
L’avenir nous montrera si le Conseil fédéral a, oui ou non, l'intention de se
servit de cette attribution. Actuellement, le taux de 5%, parait en tous cas
madeste par rapport aux chiffres records enregistrés par les exportations
suisses. ]

En pratique, la ccmmission pour la garantie des risques i Vexportation
_ .pourrait €galement exercer une influence anticyclique en modifiant le taux
de paravtie inversement au cours de la conjoncture. Selon la loi, ce taux
peut varier entre 6o et 85 9. Toutefois, vne recommandation respective
que le Conseil fédéral avair adressée 3 cetre Commission demeura sans effet,
lorsqu'en rgs7, il s’agit d'atténuer les tensions inflationnistes 2. Cet exemple
montre une fois de plus combien il est difficile de réduire ou méme de sup-
primer les interventions de PEtat lorsque la nécessité se présente, Il semble
que les mesures prises pour une application souple du point de vue économi-
que ont tendance & glisser dans le domaine politique ob elles deviennes
rigides et ot elles se perpétuent par le poids qu'eiles ont pu y prendre.

Dans l'ensemble, il ressort que la garantie contre les risques & Iexpor-
_ tation est devenue plutér un instrument de la politique commerciale pour
favoriser les exportations d’une manidre trds générale. Sa signification en tant
que moyen de la politique conjoncturelle revét par contre une place secondaire.

1) Artidde 6 de Iz méme loi.
2} NZZ, Nr. 1409, 15. 5. 1957.
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Les chiffres relatifs & la garantie d'exportation confirment le caractare
subsidiaire de cette institution. A la fin de 'année rg6o, le total des obli-
gations de garantie de la Confédératicn se mentait & 883 millions de francs
La valeur de facture des transactions ayant recouts A la garantie se chiffrdrent
en 1960, par 681 millions de francs dont 464 millions furent couverts par la
garantie de la Confédération. A la somme de 681 millions, les biens de pro-
duction ont participé avec 544 millions soit 8o % et les biens de consom-
mation avec 137 millions soit 20 % des affaires garanties.

Pat rapport au total des exportations suisses, la part des livraisens
assurées par la garantie est relativement faible. En 1960, elle €uit de 8,4 9%
et l'année précédente de 8,8 %. Par contre, en examinant l'indusirie de
machines seulement, on constate qu'elle en bénéficie dans unc mesure
beaucoup plus large. En 1960, le 20,4 % des exportations de cette branche
érait inscrit i la garantie. En 19359, ce pourcentage était de 22,4 %.

Les recettes des émoluments du garanti se chiffraient 3 4,44 millions de
frencs tandis que les dédommagements, surtout 3 la suite des événements du
Congo et de Cuba, s¢ montaient 3 274.000 francs. Aprés déducrion des frais
d'administration, un excédent de 3,87 millions fut porté en compte de réserve
de sorte que le fonds de réserve pour la garantic contre les risques &
I'expottation augmenta et s'éleva 3 14,13 millions de francs. Compte tenn des
pertes qui peuvent survenir en cas de crise, cette somme est relativement
modeste et la Confédération se verrzit obligfe d'y ajouter un montant
considérable.

Plus récemment, la garantie des risques & Pexportation a regu un noovel
aspect encore sous l'angle de Paide aux pays en voie de -développement a
laquelle la Suisse désite également participer. A ce sujet nous rappelons
I'sccard avee I'Inde, conclu en 1960, selon lequel les livraisons suisses de
biens d'investissements peuvent, jusqu'd concurrence de 100 millions de
francs, étre soumises & la garantie d'exportation. Puisque pareilles opérations
s'effectuent en période de surexpansion, l'idée originale, inspirée pat la
politigue conjoncturelle, est compromise.

211.252 Cravandie conire les risques aux invesiissements

La garantie cantre les risques aux investissements dans les pays en voic
de développemenr, relle qu'on la connatt aux EtatsUnis, en Allemagne
occidentale et au Japon, est également un moyen de la politique &onomique,
en général. L'aspect conjoncturel est repoussé A I'arrizre-plan, probablemen:
parce gu’il est tres difficile d'en apprécier les conséquences. En Suisse, les
autorités sont actucllement cn train d'étudier ln question de lintroduction

3) N2Z, Nr. 1743, 9. 5. 1961.
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d’one garantie contre les risques aux investissements. Sans vouloir contester
les conclusions des experts fédéraux, il parait d'ores et déjd fort douteux
qu'une garantie de la Confédération augmente d'une manidre considérable
les investissements suisses dans les pays sous-développés. Ces investissements
se chiffrent déja entre 2 et 3 milliards de francs et augmentent chaque année
de 200 millions environ ¢,

St vraiment les investissements & I'étranger entrainent un accroissement
de ha demande des biens de production exportés par la Suisse, il n'est pas
recommandable, du point de vue conjonctarel, de les favoriser encote par
une garantic d’Etat. Surtout pendant une phase de surexpansion ob la
capacité de production, ayant atteint le plafand, ne poarra pas répondre A
utte demande acctue.

Mais avant de trancher les questions économiques, il serait bon de savoir
si les pays désirant attirer des investissements éirangers sont disposés i
adopter un ordre libéral de leur société, de 'Etat et de Uéconomie on s'ils
préfarent le systtme du collectivisme. Cette décision qui reléve du domaine
politigue, est d'une importance primordiale. 11 serait prémataré d’aborder
les.problémcs économiques avant de dissiper tout équivoque i ce sujet.

211,253 Aide qux pays sous-développés

Le probléme du développement économique des pays sous-développés est
sans doute l'un des plus importants de notre épogque. Selon un rapport des
Nations Unies, 70 milliards de dollars seront nécessaires pour créer, dans les
pays sous-développés, une base écohomique suffisante pour noarrit une
population toujours plus nombreuse.

Jusqu’s maintenaut, le people suisse a conuibué par 3 4 4 milliards de
francs, sous les formes les plus diverses, & 'aide anx pays économiquement
faibles.

Depuis r950, la Confédération a continuellement réservé des subventions
fédérales pour les institutions internationales et pour les pays sous-dévelop-
pés. A fin 1960, les capitaux, versés & fonds perdu, se montaient 3 32 mil-
itons des francs. ’ :

" En 1960, ces eovres d’entraide ont été alimeatées par 5,6 millions de
franics et selon le message du Coaseil fédéral du r5 mai 1961 concernant la
coopération de la Suisse avec les pays sous-développés, un crédit de 6o mil-
lions de francs est prévu, afin que les subventions annuelles puissent &rre
portées 4 20 millions. De cetre somme 8 millions de francs seraient utilisés &
la participation aux ccuvres des Nations Unies e le reste 3 des projets d'aide
directe organisée par la Confédération ou par des associations suisses.

4) NZZ, Nr. 1773, 12. 5. 1961.
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Bien qu'il s'agisse ici de dépenses fédérales & buts essentiellement humani-
taire et social pour des Etats dans la géne, il ne faut pas oublier qu'elles
entraipent un sccroissement des dépenses publiques 4 wne épogue ob
J'éronomie suisse est pleinement occupée.

Toutefois, il est vrai que les plans visenr un développement économique
4 long terme, qu'une part des capitaux s'écoule & Iétranger et que — si
vraiment les ceuvres sont couronnées de suocks — c'est dans un avenir
encore bien éloigné que le profit en sera tiré,

Ce n’est pas notre rdle de juger ici, si la Confédération aurait aventage 3
se soustraire & ces devoirs internationaux. Il suffit de constater qu’ils sighi-
fiene un nouvel accroissement des dépenses fédérales & un moment conjonc-
turellement inopportun.

En conclusion, on peut dire que l'orientation de Ia palitique de dépenses
selon le critére d'une politique conjoncturelle s’avare trés difficile en pratique.
Les efforts en vue d’une stabilisation économique sont en effst constamment
compromis par d’autres considérations.

Lorsqu'une période de prospérité se prolonge, il devient de plus en plus
difficile d’ajourner les dépenses publiques & vne époque ob Yactivité écono-
mique est faible.

L'importance qu’on attribue en théorie 3 la politique de budget anti-
cyclique devient, en réalité, assez faible.

211.3 Politigue monétaire

En Suisse, la politique monétaire incombe (selon l'article 39, alinéa 3 de
la Constitution fédérale) 4 la Banque nationale. Sauf en temps de guerre ou
de pertutbations graves de la situation monétaire (alinéa 6), la Confédération
ne s'enpage pas directement pour une politique de crédit er monétaire.

Toutefois, dans la mesure ou les finances fédérales sont en jen, elle exerce
néanmoins vne certaine influence sur la situarion monétaire. En 'occutrence,
il convient de mentionner I'émission de 400 millions de francs de rescriptions
fédérales an début d'octobre 1960 # des fins de stérilisation.

Pour des raisons conjoncturelles et de politique monétaire également, la
Confédération a montré beaucoup de retenue au cours du second semestre
1960 pour le remboutsement de sa dette et de ce fait, elle n'a mis que
30 millions de francs sur Je marché, alors qu'elle y avait apporté 274 millions
au cours du premier semestre. En 1960, donc, la Confédération a retiré du
ctreuit économique suisse 551 millions de francs soit3:

s) Message du Conseil f&déral & PAssemblée fé&dérale concemant le compte
d’Euat de la Confédération suisse pout Iannée 1960 du 14 avril 1961, p. 3.

156



millions
de Franes

715 Excédent de recettes du compte financicr
140  Différence en défaveur de ls Suisse entre les paiements faits 3 létranger
et ceux requs de P'érranger

8ss  Toml
304  dont & déduire : Remboursements de la dette fédérale

551 Reste : Moyens retités du circuit économique.

Vu que dans le bilan du compte d’Etat 304 millions de francs de detie
publique seulement ont été amortis sur un excédent de recettes de 566 mil-
lions, les disponibilités ont augmenté de 262 millions de francs. Par cette
augmeantation des moyens financiers en caisse, la Confédération s'est con
formée sux principes de la politique conjoncturelle qui exigeait cette mesure
suite 3 lz nouvelle vagne d’expansion commencée au printemps 1959. Toute-
fois, 'allégement qu’elle apporta au marché de P’argent et des capitaux est
minime si 'on songe que les réserves monétaires sugmentérent de plus de
1,1 milliard de francs depuis 1959 et quelles atteignirent le niveau record
de 10,1 milliards de francs & fin janvier 1961.

211.31  Exporiation de capitaux

En étudiant histoire économique, on constate que la Suisse primitive a
exporté, dés le haut Moyen dge, des capitaux considérsbles 3 I'étranger. Ce
furent les anciens cantons surtout et non pas tellement les particuliers, qui
rendirent de la sorte d’éminents services commerciaux — diiment rétribués —
aux Etats voisins.

Chaponnire ¢ reléve : «Au cours du dix-neuvitme siécle, les circonstances
se modifitrent sous la double influence de "évolution politique d’une part et
industrielle de I'autre. Le souffie de libéralisme qui allait trouver son abou-
tissement dans la Constitution de 1848, devait, en effet, restreindte le rdle
de PEtat au profit de V'initiative privée, tandis que les progrés rapides de Ia
technique industrielle dus 3 la découverte de la machine & vapeur ouvraient
d’'aurre part de nouvelles perspectives 3 Pexploitation des capiraux. Alors
qu'elle était du ressort de VEtat, 'exportation de fonds“devint donc avant
tout 'apanage de l'économie privée qui gllsit lui donner, dans la seconde
moitié du sidcle, une importante croissante nécessitant la fondation de nom-
breuses institutions du crédit.»

6) Chaponniére, J. F.: La Suissc et Pexportation des capitaux, dans Wirtschaft
und Recht, 2. Jg., Heft 4, Ziirich 1950, p. 288.
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A Tépoque zctuelle, on s'est souvent demandé si I'Etat ne devait pes
reprendre son activité dans le domaine de Yexportation des capitaux, jadis
cédé a Pinitiative privée. '

Le prand avantage que I'on est tenté d’attribuer 4 ces opérations, c’est a
création de possibilités de travail au sein du pays exportateur.

Par cette raison et par esptit d’entraide et de sympathie, la Confédération
consentit, aux pays éprouvés par ls guerre, des avances se montant & prés de
800 millions de franes?.

Mais lors de la dévaluation de Iz livre sterling, en septembre 1949, la
Suisse perdit 77 millions de francs. En effet, 1'accord anglo-suisse ne prévoyait
sucune garantie de change.

En ltalie, la Confédération perdit 59 millions de francs et, Jors du «mil-
liard clearing» en Allemagne, la perte se monta & 346 millions de franes.
Evidemment, une perte de 482 millions dans un laps de temps relativement
court n'est pas négligeable pour le compte d’Etar de la Canfédération, et ’on
comprend que maintes critiques aient €t€ formulées & ce sujet,

La confiance des expartateurs de capiteux est assez souvent trompée. 11
suffit de se souvenir aussi des bouleversements politiques et économigues pro-
vogués par les deux puerres mondiales, par la crise de 1929, par le contrdle
des changes, par le blocage des capitaux, par les nombreuses dévaluations et
par les narionalisetions pour mesurer les innombrables échecs que connut
aussi ctuellement qu'injustemetit le capital suisse. Pourtant, I'exportation de
capitaux constitue ponr la Suisse une cbligation 4 laquelle elle ne saurait se
saustrairc parce que la formation de capital est en général plus abondante
que les possibilités de bons placements & I'intérieur du pays. L'on sait anssi
que les revenus provenant des placements €trangers, du transfert de licences
et du trafic d'assurances et de réassurances compensent, avec les revenus du
tourisme, les déficits traditionnels de la balance commerciale et rétablissent
ainsi Péquilibre du bilan des paiements. Mais la questicn demeure posée: la
Confédération doit-elle, aui cu non, participer directement ou indirectement
i 'expottation de capitaux dans une assez large mesure ?

Dans son tapport intermédiaire du 12 juin r950 sur les mesures propres
A créet des possibilit€s de travail, le Conseil fédéral a insisté pour que la plus
grande prudence soit cbservée en octroyant des crédits & I'étranger. Il a
formulé ainsi certc mise en garde : «Mag der auslindische Kreditnchmer eine
private Unternehmung, cine tffentliche Kérperschaft oder ein Sraatsbetrieb
sein — grundsitzlich sollte die Kapitaltransaktion nur erfolgen, wenn die
Bonitat des Schuldners erwiesen ist, wenn man seiner Vertragstreue vertrauen
darf und wenn die Handels- und Zahlungsbilanz der Schweiz mit dem Lande,

7) Chaponridte: op. cit.,, p. 289,

x58



in dem er sein Domizil hat, den Transfer der Zinsen und Kapitalriickzah-
lungen gewihtleistets &,

En principe, pour une éconemie libre, il est juste gu’investisseurs et entre-
prises privés effectuent la grande majorité des opérations avec le concours des
banques et que la concurtence de UEtat revéte vn caractére subsidiaire.

Nos considérations, émises dans la partie générale réservée 4 l'exportation
de capitaux (p. 84 ss.) ont montré qu’il est souvent impossible de prévoir
ses répercussions conjoncturelles, En effet, et 'expérience le confirme, I'ex-
portation de fonds & I'étranger est une opération ambivalente. A ce sujet
pouttant, des opinions diamétralement opposées sont émises.

Non seulement, denx auteurs défendent des avis contraires mais encore
un seul et méme avieur loue d’aboed les eficts salutaires (création de travail)
de Vexportation ‘de capitanx, puis en parle comme moyen de luite contrc une
inflation %,

Cette contradiction s’explique par le fait que la haute conjonctiure des
années récentes s'est préseritée sous un nouvel angle. La surexpansion s'est
produite sans que le marché d’argent ait enregistré une pénurie de capitaux.
Dans ces circenstances, il est certain que Yexportation de capitaux a apporté
un allégement au marché d'argent, soit un affaiblissement des forces expan.
sives. Mais lorsque ces capitaux exportés se transforment en un accrojssement
de l2 demande extéricure, comme on le prétend, ils provoquent indubitable-
ment une tension inflationniste.

Senglet t a écrit : «Der Unterbruch des Kapitalexports war bisher vielfach
ecin wichtiges Element des Konjunkturriickschlages, weil damit der Abfluss
des deflatorisch witkenden Ersparnisiibetschusses zum Stillstand kem. Es
konnte sich daher mit der Zeit das Problem einer antizyklischen Kapital-
exportpolitik stellen. Bei der Abschitzung der Moglichkeiten einer aktiven
Politik der Kapitalexportforderung wird man den entmutigenden Etfahrungen
der Zwischenkriepszeit die Tatsache entgegenhalten miissen, dass die Voraus-
setzungen fiir den Kapitalexport in einer freieren und weniger konjunktur-
anfilligen Weltwirtschaft glinstiger sind.» Clest dice gu’il faudeait favoriser
exportation de capitaux en phase de dépression pour la réprimer ensuite
pendant la période de prospérité. Or, l'expérience a prouvé qu'on a de la
peine & trouver des placements apptopriés pendant une crise et qu’il n’est
pas meins difficile d’arréter l'exportation de capitaux pendant une période
d'expansion, si I'shondance de capitaux subsisie.

8) Zwischenbericht des Bundesrates vom 12.6.19350 iiber Massnahmen der
Arbeitsbeschaffung, p. 1155,

9) Frei, J. H.: Der schweizerische Kapitalexport und seine Probleme, dans
Wirtschaftspolitische Mipieilungen, XI. Jg., No 5, Zérich, Mai 1935, p. 25, p. 115,

1) Sengler, J-J.: Spariiberschuss, Ertragshilanz und Kapitalexport, dans NZZ,
Nr, 2895, 20. 11. 1954-
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Ce phénoméne paradoxal s’explique parce que les migrations de capitaux
ne sonf pas une canse mais un effet du mouvement cenjoncturel. D'ailleurs,
il convient de rappeler ici que de nombreux autres facteurs dirigent les
mouvements du capital : le taux d'intérét, le taux fiscal, les droits de douane
et la sécurité politique.

Il est clair que les interventions dans les migrations de capitaux seront
toujours critiquées swvant angle sous lequel on se place. Scus Pangle de
la politique conjoncturelle en particulier, il est impossible de dresser une
thése généralement valable. Les mesures doivent étre adaptées aux situations
économiques cotcrétes,

211,311 Ampleur des exporiations de capitaux suisses

Pour apprécier les possibilités de 1a Confédération en matitre de 'expor-
tation de capitaux, il convient de se faite une idée de I'ensemble des capitaux
exportés par le pays.

La Swisse ne posséde pas de statistique officielle et compléte sur les mou-
vements des capitaux. Les chiffres se basent donc principalement sur des
estimations.

Les exportztions de capitaux privés ont passé de 281 millions de francs
en 1551 4 1.493 millions en rgss. Cette périnde a2 donc enregistré un total
de 4.813 millions de francs.

Exportations de capifaux privés 2
en millions de francs suisses

1951 1932 953 1254 195§ total
Emissions en obligations 50 246 225 395 428 1344
Achats de titres américains 258 255 406 460 630 2009
Crédits bancaires —27 74 296 132 135 610
Investissements directs
et autres achats de titres 100 200 250 300 850

281 675 1117 1L.237 1493 4.813

Limredoction de la convertibilité externe & fin 1958, la fondation de la
Communauté économiquc européenne (CEE), I'assainissement économique et
monéire de la France ainsi que l'angmentation des réserves d'or de la
plupart des pays enropéens ont provogué un accroissement des investissements
américains en Europe et une intensification des mouvements intereurcpéens
des capitaux ce qui influenca également I'activité de l'exportation des capitaux
styisses.

2) NZZ, Nr. 2167, 28. 7. 1957.
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Le tableau ci-dessous confirme cette thése et accuse une augmentatzion des
opérations i long terme passant de 93 millions de dollars en 1958 4 200 mil-

lions de dolars en 1959,

Exporiation de capitaux privés
en millions de dollars

3

LI 1957 1958 1959
Suisse ) 321 130 93 200
Etats-Unis 3.420 3.034 3.203 2.049"
Grande Bretagne 1.105 1.120 840 553FF
Belgique, Luxembourg *** 160 150 100 .
France ) 540 582 504 330
Allemagne occidentale 73 185 215 530
Pays-Bas 59 o4 145 .
Total 5.780 6.225 5.500

* Exclusivemen1 des profits réinvestis des entreprises affilides
** Chiffre nect
*+% Chiffres ners pour capital & long terme

La répartition géographique de I'exportation de capitaux suisses est re-
flétée dans les grandes lignes par les emprunts éirangers placés en Suisse.

Emprants étvangers émis en Suiste

en millions de francs suisses

1954 tess 1959 1960
Pays CEE 77 209 - I5*
Scandinavie ilo 25 170 100
Grande Bretagne - - 6o 110
Commonwealth 84 o5 75 119
Etatz-Unis 74 41 50 3]
Autres pays - 7 25 T
Banque mondiale 50 50 100 120
Total 395 427 480 558
* Emprunt de conversion 3 Badenwerk AG, Karlsruhe

Emprunit dtrangers émis en Suisse
calculés en pour cents sur le total de chague année

1954 1955 1359 1960
Pays CEE 19,5 48,9 - 2,6
Scandinavie 27,8 59 354 17,9
Grande, Bretagne - - 12,6 19,7
Commonwealth 21,3 22,3 15,6 21,3
Etats-Unis 18,7 9.6 10,4 17,0
Autres pays - 16 5,2 -
Bangue mondiale 12,7 11,7 20,8 21,5
Taotal 100 190 190 100
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211,312 Possibilités d'intervention de la Confédéralion
2r1.312,r  Défense d'émission pout emprunts étrangers

_Le tableau des emprunts étrangers émis en Suisse prouve que les capitaux
suisses se dirigent principalement vers les pays avec lesquels la Suisse entre-
tent depuis longtemps des relations commerciales érroites. Cependant, on
constate qu'en 1959, les pays CEE n’ont pas requ de capitaux suisses. Cela
en vertu dhine décision des autorités fédérales basée sur I'asticle 8, alinéa 3
de la loj fédérale sur les banques et les caisses d'épargne du 8 novembre 1934,
rédigée en ces tetmes : «Si la tendance du change, celle du taux de V'intérée
de l'argent ou des capitaux ou la protection d’intéréts économiques du pays
le justifient, [a banque nationale a le droit d’opposer son veto i ces opérations
ou de subordonner son autorisation 4 des conditions.» '

Lorsqu’a fin 1958, une premi’re tentdtive de créer une zone de libre
échange édwus, Jz Banque nationsle refusa toutes les autorisations pour
I'émission des emprunts publics en faveur des pays appartenant au Marché
commun, Cet embargo fut inspité avant tout par la politique de commerce
extérieur car la discrimination des produits suisses dans les peys du Marché
commun exigeait une intervention et le Conseil fédéral ronjointement avee
la Banque nationale jugea utile de couper Falimentation des pays CEE en
capitaux suisses, De surcroit, cette mesure fut motivée par Pargument de
vouloir contribuer i la solution du conflit d’intégration européenne.

Bien que dans ce cas, lintervention fit plutét motivée par la politique
extéricure, tien n'empéche les auntorités fédérales de se servir du méme ins-
ttument pout des raisons de politique conjoncturelle, Les conelusiotis que cet
exemple nous permet de tirer sont en tous cas valables en matitre de poli-
tique conjoncturelle aussi. L'exemple peut méme Etre appelé classique, car il
démontre les faiblesses d’une intervention directe aux migrations des capitaux.

A la suite de Vembargo, I'exportation de capitanx suisses se concentrdrent
sur d’autres pays er y provoquirent une indésirable saturation. D'ailfeurs, la
mesure s'effectua au détriment des relations commerciales entre les banques
suisses et leurs partenaires aux pays CEE. La menace fut d’autant plus grave
que l'exportation de capitaux sous forme d’emprunts publics & 1’étranger
avait déji &€ suspendue dés 1'été 1956 jusqu’d la moitié de 1958 en raison
d’une pénutie tempotaire de capitaux sur le marché inteme. Les quatre mois
qui suivirent cette période jusqu’a I'introduction de I'embargo contre les pays
du Marché commun ne suffirent pas 4 normaliser Pactivité sur le marché
d’émission.

3) NZZ, Nr. 2791, 21. 8, 1960.
4) NZZ, Nr. 4576, 21. 12. 1960.
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Le tebleau des emprunts étrangers émis en Suisse confitme le déealage
des émissions en faveur des pays scandinaves, de la Grande Bretagne et de la
Banque mondiale au détriment des membres de 1a Communauré économique
earopéeane.

Par I'entrée en vigueur de Yaccord concernant I’Association économique
de libre échange {AELE) qui dérogeait les motifs pour le maintien de l'em-
bargo ; par 'accroisserment de la liquidité du marché de capital en Suisse, les
volx exigeant {'annulation de la barritre d’émission se firent de plus en plus
nombrenses, si bien que le Conseil fédéral ne put faite la sourde oteille et
fut obligé de réexaminer la situation. Il décida qu’a pariir du rer janvier
1961, Je marché des émissions serait de nouveau ouvert sux pays CEE,

T¥ailleurs, il est peu probable que les pays du Marché commun, notam-
mefet 1a République fédérale, aient été fortement touchés par la discrimination
suisse. 1'afflux des capitaux américains combla largement ceite lacune.

Signalons encore que le Conseil fédéral dut se décider pour Vachat de
nouveaux avions militaires, en décembre 1960. Il ne se géna pas, alors de
donner la préférence sn type «Mirgge I1l» et de passer une commande de
400 millions de francs 4 la France, membre de la CEE, tandis que le type
«Drakens construit par la Suéde, membre de "AELE, ne trouva pas grice
3 ses yeux, Ce fut certainement avant tout une question technique et mili-
taire, mais l'aspect économique ne doit pas étre ignoré pour antant.

Une fois de plus, on voit que Ta position de la Suisse est relativement
faible par rapport 4 1'éwranger. Elle ne pent certes pas songer & user son poids
économique pour imposer sa volonté aux pays partenaires, 3 sa gnise. Elle
est obligée d'égaliser e menque de puissence économique par un assouplisse-
ment de ses facultés d'adaptation et par un renforcement de son poids moral
qui a2 toujours été respecté A travers Je monde.

211.312.2 Intervention par le fisc

Un autre moyen souvenr préconisé pour favoriser ou pour défavoriser
Pexportation de capitaux suissés congiste 3 faire intervenir la politique fiscale
appliquée sux emprunts étrangets émis en Suisse. En augmentant les droits
de timbre et les impéts anticipés sur les emprunts étrangers, la Confédération
peut enrayer Dactivité d’émission. Inversemeant, la charge fiscale pourrait étre
allégée pour favoriser ces opérations.

Evidemment, les objections faites 4 une politigue fiscale anticyclique sont
tout aussi valables pour le cas particulier de Pexportation de capitaox,

Du point de vue de la politique économique, il serait souhaitable que la
charge fiscale sur les emprunts étrangers soit aussi légire que possible, afin
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que les mirprations de capitaux —- qui ne sont pas une cause mais un symp-
téme de la conjoncture — puissent s'effectuer librement.

211.312.3 Fondation d'une banque d'exportation

Eiant donné que Vindustrie d'exportation et avant tout l'industrie de
machines, rencontre, sur les marchés inrernationaux, des conditions de paje-
ment toujours plus longues, la fondation d'une banque dexportation financée
ou simplement garaniie par la Confédération serair i envisager. On pourrait
aussi mobiliser les capitaux nécessaires aux crédits d'exportation 3 moyen et
i long terme.

Toutefois, nous ne pensons pas qu'une bangue d'exportation présente
d’appréciables avantages. En couvrant les pertes qui pourrgient se produire,
la Confédération ne ferait rien d’sutre gue de subventionner Pindustric
d’exportation, La répartition des pertes sur l'ensemble de ’économie suisse
n'esi aucunement justifide, bien qu'il soit compréhensible que I'exemple de
Pagriculiure éveille des désirs semblables dans d’autres secteurs de I"économie.
Au lien de faire des dons i Pétranger, il serait préférable que les ouvriers des
industties en baisse en hénéficient directement.

Sl ne s’agit pas d’accorder des subventions cachées, la queston se pose
si la fondation d'une banque d’exportation répond i un besoin latent. L'actuel
systéme bancaire serait-il en effet insuffisant pour financer les crédits néces-
saires 3 I'industrie d’exportation ?

Comme les bescins de crédit varient beancoup, Gamper $ est certainement
en droit de souligner que les banques suisses sont mieux placées pour ré-
pondre d'une maniére raticnnelle et souple 4 une demande élastique. Une
bangue d'exportation par contre exigerait un capital propre considérable,
constitué par des emprunts fixes en obligations, ce qui renchérisserait inévira-
blement les frais des crédits octroyés.

Dr'ailleurs, une banque d'exportation s’cocupant ex definitionem de crédits
4 longue échéance uniquement, est nécessairement moins libre dans ses dis-
positions guc les banques ordinaires qui trouvent une compensation dans les
affaires & court terme. L'on sait par exemple qu’en ociroyant des crédits, les
banques commerciales ont coutume de se montrer d'une prudence salutaire.
Par contre, une banque d’exportation nantie d’une garantie d'Etat serait trés
vraisemblablement tentée de favoriser les crédits d'exportation au-deld des
limires permises. La fondation d'une banque d’exportation serait aussi con-
traire & Ja conception libérale de I'économie suisse.

5) NZZ, Nr. 480, 1.3. 1954
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2r11.312.4 Exportation de finances publiques

Quant 2 ses propres finances, la Confédération peur forr bien exporter
elle-méme des fonds & I'étranger,

Le placement des capitaux de ln Confédération et des fonds spéciaux est
réglé par une loi fédérale datant du 28 juin 1928. Bien que cette loi soit
relativement ancienne, elle permet, par un procédé quelque pen compliqué,
d'adapter les besoins de placement aux conceptions modernes. Toutefois, il
n'est pas exclu qu'une modification de certains points s'avére nécessaire, un
jout ou l'anire.

Selon l'article 2, letire h de cette loi fédérale, la Confédération peur
aussi, a titre exceptionnel, placer ses capitaux disponibles en fonds d’Etats
étrangers. L'article s, lettre d exige cependant pour ces opérations l'antori-
sation du Conseil fédéral, De surcroit, le dépariement des finances doit con-
sulter la Banque nationale suisse, si le montant du placement en question
dépasse cent mille franes (arr. 8).

Dans la majorité des cas, lorsqu’il s’agit d’effectuer des opérations pour
des raisons conjoncturelles, ¢’est la Bangue nationale qui prend linitiative et
prie le département et le Conseil fédéral de faire les placements qui s'im-
posent par la politique monétaire,

Les avoirs de [a Confédération A 1'étranger se montaient, en roéo, i prés
de 2 milliards de francs, soit 14,5 % de la somme du bilan ou 26,4 % du
total des avoirs.

Avoirs de la Confédération & Vétranger
en millions de francs

Compre 1960
Bangue des réglements internationaux 500
Placements en dollars 155
Placements en livres stetling 120
Placements & court terme 775
Prét & la Banque mondiale 167
Chemins de fer autrichicns 55
Plecements 4 moyen terme 222
Accords de paiements internationaux g3
Chemins de fer frangais 200
Chemins de fer italiens 200
République fédérale de I'Allemagne 219
Chemins de fer allemands 140
Industrie sidérurgique aflemande 1o
République fédérale d’Autriche 2
Tutguie 7
Placements & long terme ) 971
Total 1.968
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De 1.191 milliens de francs, en 1950, les avoirs de la Confédération ont
passé & 1.968 millions en r96c. Cest dire qu'ils ont presque doublé.

Du point de vue conjoncturel, ce sont les placements & court et & moyen
terme qui sont les importants. Tandis gue les placements 4 long terme sont
demeurés pour ainsi dire inchangés — & une moyenne d’environ 1,2 milliards
de francs —, les placements & court et 3 moyen terme par contre accusent
des changements sensibles qui reflétent assez fidélement le cours de la con-
joncture,

Modifications des avoirs de la Confédération & Uétranger
en miflicns de francs

Placements & court- ¢t 4 moyen terme

teso tRSI 19§2 195y I9R4  re5s  3g4E rgyy  19gB 19 r9fm
- . — — 3BB 473 814 932 782 754 997

Toutefois, une augmentation des placements 3 I'éuranger de 233 millions
de francs (1955/60) parait modeste comparée 4 I'accroissement des réserves
monétsites : 3,7 milliards de francs pour le méme laps de remps. Les pro-
portions deviennent cependant plus favorebles si I'en considére que les
recettes fédérales comprennent environ le 1o 94 seulement du produit social
net. Par conséquent, en drainant rxo millions, la Confédération rempli sa
tiche assez bien. Or, si I'on sait gue 'excédent des versements de la Con-
fédération & Iétranger se montent en réalité a x4c millions de francs (p. x57)
et qu'elle a retiré du circuit menétaire 551 milliens en teut, en peut alfirmer
qu'elle a, dans la mesure de ses possibilités, bien chservé les principes de Ia
pelitique cenjencturelle dans ce domaine.

211.4 Assurance sociale

Si les assurances sociales encaissent les primes en péricde de prospériré et
réintroduisent cet argent dans le circuit en phase de dépression, elles contri-
buent 2 Ia stabilisatien de la conjencture. Mais en réalité cet effer stabilisateur
disparait derridre les raisons d'ordre social, cc qui se confirme par I'augmen-
tation constante des subventions fédérales afloudes aux assurances-maladic,
accidents et tuberculose que le compte d'Etat a enregistré malgré I'excellente
cenjencture d'aprés-guerre. De 21 milliens de francs en 1946, ces subventions
ont passé 4 66 millions en 1560,

166



21141 Assurance-chomage

L'assurance-chfmage répond fort bien aux fins d’une politique conjonc
-turelle. Les cotisations affluent pendant la période de bonne ‘conjoncture et
les fonds sont redistribués en période de chbmage, de sorte que les ouvriers
gardent un revenuy minimal. Cependant, on n’ignore pas que c’est 13 une
forme d'éparghe forcée que les milieux de 'extréme libéralisme jugent peu
- désirable. Mais, étant donné que les épargnants ont de toute fagon perdu le
contact direct avec les investisseurs, il nous semble que, dans une cettaine
mesurc, ceite épargne forcée est sans autre compatible avec les principes
libéraux. La plupart des branches économiques travaillent sur des marchés
anonymes sans qu'il en résulte pourtant de ficheux désavantages.

Dans le cas de I'assurance-chémage suriout, il nous semble juste qu'une
part des revenus individuels des ouvriers sojt épatgnée & des fins déterminées.
D'autant plus que la main-d’ccuvre moderne se préoccupe moips de sen
avenir, en se fiant plus volontiers a I'Etat.

L'institution de Vassurance-chémage permet de réaliser une double inten-
tion conjoncturelle. Tout d’abord «elle empéche les revenus du travail de
fléchir au-dessous d'un certain niveau ; elle conttibue déji ainsi A la stabilité
de la demande de biens de consommation. En second lieu, I'assurance protége
mieux les petits revenus que les grands et augmente de cette manidre l'in-
clination 4 consommer pout Pensemble des revenus» ®, L’assurance-chémage
équivaut donc & une mebilisation de capitaux épargnés antérieurement. 11 est
ures prebable quune large part des capitaux accumulés ainsi seraient autre-
ment thésaurisés et échapperaient de la sorte 3 la politique conjoncturelle,

Le caractére social des assurances-chdmage — comme d’ailleurs de toutes
les assurances — tient dans le fait que les personnes qui alimentent les fonds
e sont pas nécessairement celles qui en bénéfcieront. Le nombre des assurés
doit tre aussi élevé que possible, afin que la charge des indemnités soit
répartie en petites parts. Pour cette méme raison nous pensohs qu’il serait
préférable de réunir toutes les branches économiques dans une seule assu-
rance. Si chaque indusirie a sa propre assurance.chdmage, er est le cas en
Suisse, les ouvriers ne chercheront pas une autre occupation : ayant alimenté
les fonds, ils voudront en profiter aussi longtemps que pessible. Les fonds de
I'assutance s’épuiscront sans gue les ouvriers aient fait 'effort de s’adapter
aux changements structuraux.

Vu la bonne conjoncture en Suisse, les subventions fédérales aux assu-
rances-chémage et aux services de placements ont pu étre succesivement ré-
duites de 11,6 millions de francs en 1946 4 4,1 millions de francs en x96o.

6) Staubli: Les possibilités d’une autonomie nationmale dans la politique con-
joncturale, p. 7s.
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211.42 Asarance-vicillese el survivanis

Avec I'sssurance-vieillesse et survivants, en créa une neuvelle forme d'é-
pargne forcée. Les buts de cette institution sont bien entendu autres que
ceux de Ja politique conjoncturelle. Toutefois, cela n'exclut pas le fait qu'elle
a, elle aussi, des répercussions sur le cours de la conjoncture. Il convient
d’examiner dans quelle mesuge elle peut setvir aux fins conjoncturelles.

Dans I'ensemble, elle provogque plutdt une augmentation de l'inclination
3 consommer gu'une stabilisation directe des revenus, 3 travers les fluc-
trations économigues 7.

Toutefois, le placement des fonds considérables accumulés par l'assurance-
vieillesse et survivants souléve des problémes qui ne peuvent étre négligés
du point de vue conjoncturel. L'eflet anticyclique qui résulte de 'afflux auro-
matiquement plus fort des cotisations en période de prospérité serait encore
plus positif si, conjointement & I'expansion de I'économie, une plus grande
part des fonds d’assurance était stérilisée. Mais pareille mesure n'est guére
compatible avec les principes de P'assurance qui hii interdisent des pertes
d'intéréts. Ainsi, la proposition faite dans le mémoire du pouvernement bri-
tannique ? — varier les contributions des employeurs et des salariés suivant
Je niveau d'emploi — ne peur &tre envisapée si les contributions supercycli-
ques ne sont pas retirfes du circuit économique au cours de la période de
prospétité. Une telle mesure, arrétée & mi-chemin, équivaudrait 3 un détour-
nement et # une redistribution des moyens ronétaires, ce qui n'est décidé-
ment pas souvhaitable puisqu’eile fausserait les véritables conditions écono-
miques,

L'influence des fonds dassurance sur le marché de capitaux est néanmoins
considérable.

Pour mesuret les répercussions des fonds accumulés par 1'assurance-vieil-
lesse et survivants sur le marché de l'argent et de capiraux, il convient de
jeter un regard sur l'ensemble de 1'épargne en Suisse.

Dans la parric générale, nous avons constaté plus haur que les fluctuations
économiques sont marguées par une disparité entre le volume des investisse-
ments et celui de ['épargne, Par conséquent, la politique conjoncturelle pour-
rait influencer nen seulement le volume des investissements mais aussi celui
de 1'épargne. '

Or, on sait qu'en Suisse, I'Etat n'est pas autorisé i exercer une influence
directe sur 1'’épargne privée et volontaire. D'ailleurs, les statistiques sus I'en-
semble de 1'épargne, c’est-A-dire sur la part des revenus ne servant pas 2 la
consommation, sont insuffisantes. On estime toutefois la quote des investisse-
ments bruts & edviron 25 % du produit social brut.

7) Staubli: op. cit., p. 75.
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La formation du capital est alimentée par quatre sources principales :

2) Epargne individuelle
as) Dépdts d’épargne auprés des bangues
ab) Dépdts auprés des assurances
aba} Assurances privées
abb) Caisses de rettaite
abc) Assurance-vieillesse et survivants
abd) Placements en papiers valeurs
abda) Actions
abdb) Obligations
abdc) Lettres de page
abdd) Certificats d’investment-trust
abde} Thésaurisation
b) Epargne industtielle
ba} Autofinancement
bb) Awairs en banque
¢} Epargne publigue
cg) Excédents de reccttes fédérales
¢b) Excédents de recettes cantonales
ec) Excédents de recettes communales
d) Impottations nettes de capitaux

Pour la plupart de ces éléments, on ignore le volume des fonds accumulés,
Par ce manque de points de comparaison, la palitique conjoncturelle qui
cherche i influencer Iactivité d'épargne est vouée a I'échec.

On a parfois songé 4 stimuler I'épargne d’une manidre indirecte, par une
augmentation des taux d'intéréts surtout. Cependant nous doutons que ce
soit 14 un moyen suffisamment efficace, d’abord parce que les intététs qui
découlent de 1'épargne ne sont pas le but principal de I'accumulation des
fonds ; ensuite patce que les variations du taux d'intérér de 1 %, gue Von
considére déja comme considérable, provogque seulement nne augmentation
d’intérér de 10 frs pour une somme de 1.000 francs. Il est peu probable
qQu'une personhe Au revenu moyen renonce au pouvoir de consommation de
r.coc francs pendant nne année pour gagner sealement to francs d'intérét de
plus. En outte, une manipulation du taux d’intérét représentant le prix de
I'utilisation du capital en tant que facteur de production, équivaudrait 4 une
intervention directe et non-conforme au libre jeu de Voffre et de la demande.

Pour le développement de la conjoncture, ¢e n'est pas seulement le
volume mais aussi la structure de P'éparpne qui importe, Pendant les années
d’aprés-guerre, la tendance & Yépacgne & progressé i peu prés dans la méme
mesure que 'augmentation du preduit social. Mais la part de 1'épargne
privée a diminué en faveur de I'épargne forcée et de Iépargne collecrive. En
examinant les primes que les sociétés d’assurance ramessent chaque année, on
vonstate que les assurances sociales I'emportent de presque #/s sur les assu-
rances privées,
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Primes d’assuronce en 1958 8
en millions de francs

Assurances privées Assumancevie | 50,8 %
Assurance mutuelle 16,5 %
Assurance-accidents 14,0 %
Assarance mobilitre 12,8 %
Assnrances diverses 5,5 %
1000 % 1.389 37,5 %
Assurances sociales AVS 358 %
Caisses de retraie 27,6 %
Caisses-maladie 188 %
SUVAL 108 %
Divers 7,0 %
100,0 % 2.359 62,9 %

3.748 1000 %

1] y a denx principales raisons qui expliquent l'accroissement des revenus
épargnés par rapport aux revenus consommés, Tout d'abord, lorsque Ie
tevenu réel augmente, U'on sait quune part de plus en plus grande est dé
pensée & l'acquisition de biens et services non-essentiels ou accumaulée en
fonds d’épargne. Ensuite, lorsque le nivean de la vie s'éleve, le désir de
s'assuter et de se protéger contre les écueils de la vie devient besuconp plus
fort. '

Ce désir comporte de redoutables dangers : plus Fhumanité souhsite Ia
sécurité moins elle est préee 4 assumer des risques. Si bien qu'elle sera bean.
coup phus sensible aux moindres fluctuations économiques. Ce phénoméne
paradoxal s’agprave dans une société «socialisée» ol les mesures de sécurité
sont centralisées et entre les mains des institations collectives, appelées «so-
cialess. Il est inévitable que les intentions sociales rivalisent avee les inten-
tions visant une stabilisation &onomique. Chague accroissement de la sécurité
sociale impligue un resserrement de 1'économie libre. Pour finir, les inter-
ventions de I'Ecac, toujours plus nombreuses et plus fortes, domnent I'im.
pression qu'elles sont indispensables an bon fonctionnement de 1'économie.
Au fur et & mesure que les services sociaux s’améliorent, I'aide familiale et
la volonté individuelle de s’assurer diminuent de sorte que la tendance i
dépenser tous les revenns disponibles et 3 contraceer des dettes pour los
achats & tempérament augtnente. Une telle évolution est non seulement con-
traire & la conception de la politique canjoncturelle mais aussi 4 la politique
sociale : elle entraine la désintégration de la famille, qui copstitue In dernitte
cellule de I'Etat.

8) NZZ, Nr. 3215, 23. 9. 1960,
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En suisse, ce danger n’est pas moins imminent gue dans les autres pays.

Au sujet du décalage dans la steucture de 1'épargne, Richner® a déclaré :
«Eine weitere Folge des Ubergangs vom individuellen zum kollektiven Spaten
ist, dass viele geistige Werte, die der einzelne durch seine Spartitigkeit emp-
fing, ebenfalls verlorengehen, Wer durch freies Sparen auch nur ein kleines
Vermbgen bilden kann, erlangt ein grosses Mass wirtschafilicher Selbstindig-
keit und Unabhiingigkeit. Er trigr als Sparer, aber auch als Biirger, un-
mittelbar die Verantwortung fiir seine Vermidgenslagen. Menschen mit Spar-
sinn und Besitz . . . bilden das Riickgrat eines freien Volkes.»

Toutefois, nous n'ignorons pas que le développement que connait 1'éco-
nomie swisse est irtévocable. Nous devons affronter les nouveaux problémes
qui en résultent et nous efforcer de les résoudre avec sagesse,

L’assurance-vieillesse et survivants, congue en tant que assurance de base,
est fondée uniquement sur les critdres sociaux et sur la technique des assu-
rances. L'évolution qu’elle connalt depuis son introduction en 1948, laisse
présumer qu'elle poutra, un jour, verser des pensions complétes,

Les contributions versés 4 'AVS sont indubitablement de caractére fiscal
et social. Les 2 9 payés par les entreprises représentent un impdt pur qui
provoque les mémes effets conjoncturels que nous avons évoqués au snjet des
autres impdts.

Les contributions de la Confédération et des cantons sont ea fait égale-
ment alimentées par le fisc. :

Enfin, les cotisations individuelles représentent pour le 30 94 environ
des contribuables un impét social. Actuellement, les cotisations des revenus
de plus de 8.800 francs représentent des impéts.

Estimation sur la r&pariition des codisations AVS en 19671

Revenu par Mombre des Participation au toeal

personog conseibuables des coneributions AVS
frs o— 749 7.9 % o3 %
750— I.849 7.5 %o 1,0 %
1.875— 3749 11,1 Y% 3.3 %
3.750— 7.499 22,0 % 132%
7.500—II.249 21,8 % 21,8 %
11.250—14.999 15,2 % 39,6 %
15.000 et plus 14,5 % 17,8 %
100,0 % 160,0 %

9) Richner, Fritz: Auswirkungen des Kollektivsparens, Conférence adressée 3
l'assemblée générale de 'Union de banques suisses du 1ot mars 1957,
1} NZZ, Nr. 525, 14. 2. 1967,
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De 1948 A 1960, les recetres de PAVS ont augmenté de 418 millions de
francs 4 Boo millions, grice & Paccroissement des tevenus de travail de 10
milliards 4 20 milliards de francs environ.

Par contre, les dépenses de Passurance-vieillesse et survivants n'ont pas
augmenté dans la méme mesure, de sorte que le fonds de compensation s’est
élevé plus rapidement que prévu et se montait 4 5,6 milliards au début de
Tannée xg6x,

La rente.yieillesse minimale, fixée 3 480 francs en 1948 fut portée, aprés
quatre révisions de la loi fédérale, 4 900 francs. Pendant I'année 1960, I'AVS
a versé 770 millions de francs, dont 700.000 personnes environ ont bénéficié.

Une cinguidme révision de la loi {édérale sur I'assurance-vicillesse et sur-
vivants qui est entrée en viguenr le z¢r juillet 1961 apporta une nouvelle
augmentation des rentes de 28,7 % en moyenne. Ainsi, la rente-vicillesse
minimale a été portée A 1.080 francs et la rente maximale # 2.400 francs.
Tons les cing ans, le Conscil fédéral réexamine le baréme des rentes pour
Padapter aux nouvelles conditions économiques. Cela signific que les rentes
vont désormais ére régulidrement maodifides selon le développement du ven-
chérissement, En cas de fléchissement de DPactivité économique, il est pen
probable que le Conseil [édéral se décide & abaisser ces rentes.

81, d’'une part, les variations des contributions individuelles saivant auto-
matiquement le cours de la conjoncture sont conformes  la politique con-
jonctarelle, les allocations par contre, le seront uniquement en phase de ¢on-
ttaction conjoncrurelle. Par conséquent, la différence entre ces changements
indépendants doit se traduire par une modification du fonds de compensation
de Passurance. On est en droit de se demander s'il y a possibilité de V'utiliser
aux fins d’'une politique conjoncturelle.

211.421  Placement des fonds accumualés par Vépargne callective

Par des dispositions légales, les fonds considérables accumulés par les
sociérés d’assurance et surtout par I’AVS sont placés en papiers-valear offrant
une garantie absolue, & savoir les rescriptions fédérales, cantonales, commu-
nales et bancaires, les obligations de débiteurs publics, les lettres de gage, les
hypothéques et les biens-fonds, Depuis rg6o, une décision da Conseil fédéral
autorise les sociérés d'assurance 3 incoporer dans leurs portefeuilles des actions
jusqu’d Iz concurrence de 5 % de leurs fonds d’assurance. Jadis, ce taux érair
fixé & 1 % seulement. Cependant, les directeurs des sociétés d’assurance n'ont
pas encore fait un large usage de cette antorisation ; probablement parce qu'ils
préferent, pour leurs calculs mathématiques, les valeurs nominales et parce
que les risques lenr paraissent trop grands. La responsabilité qu'ils assument
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vis-d-vis de leur société, le mangue d'expérience avec les placements en actions
peut-&tre, les empéche de profiter de ces avantages.

Comme la fortune des sociétés d'assurance privées, des caisses de retraite
et de 'AVS d’environ 11 milliards de francs est placée en valeurs sfires, il
st évident gu'elles dominent ce secteur du marché de capital. Le décalage
dans [a structure de 1'épargne a donc provoqué nn décalage correspondant
dans la structure du marché de capital, c’est-d-dire qu'une large part de
capitaux qui gurait jadis servi aux investissements directs est maintenant
bloquée entre les mains des pouvnits publics. Ainsi a pu seffectuer une
redistribution fondamentale des capitaux. A ce sujet Richner? a déclaré:
«Tarsache ist... dass durch das Kollektivsparen, so namentlich durch die
AHV und andere zentralistisch verwaltete Organisationen, im ganzen Land
und in der entlegensten Gemeinde laufend und ohne Unterlass namhafte
Mittel sus der Bevilkerung und der Wirtschaft herausgezopen werden, ohne
dass, von Rentenzahlungen abgesehen, wieder entsprechende Betrige in die
namliche Gegend zuriickfliessen. ... Die Finanzierungsfragen des ansissigen
Gewerbes und der lokalen Industrien werden dadurch viel schwieriger. . ..
Gelingt es nicht, das Kollektivsparen und die Anlagepolitik der Fonds in
Bahnen zu leiten, die such den Bedirfnissen der privaten Wirtschaft — von
den Gross- bis 2u den Kleinbettieben — entgegenkommen, so besteht die
Gefahr, dass grundlegende Vetinderungen unserer Wirtschaftsstruktur ein-
ireten.»

En ce qui concerpe le placement des fonds d’assurance, le moment n’est
probablement pas trés lointain ol les institutions d’assurance ne pounrront
pPlus se baser sur les critdres sociaux et de la technique financigre ancienne
uniquement ; elles devront bientdt envisager, dans une mesure beaucoup plus
large, les aspects dconomiques et conjoncturels.

La redistribution des revenus par les assurances dans un but social peut
constiteer une ficheuse entrave an développement de I'ensemble de 1"écone-
mie. Leés ouvriers commencent 3 sincliner devant ce fait irréfurable. En
Poccurrence, le nouveau programme de travail adopté par I'Union syndicale
suisse en 1960 a stipulé gquune assurance sociale moderne ne peut étre fondée
et assurée en pérennité que si elle est basée sur une économie puissante et si
les participants font preuve d’une responsabilité personnelle suffisante 3.

211.422 Fonds de compensation de l'assurance-vieillesse

Le fonds de compensation de I’assurance-vieillesse et survivants sert en
premidre ligne 4 égaliser les différences entre les recettes et les dépenses de
I'assutance. Mais comme ce fonds a atteint la somme de 5,6 milliards de

2) Richner: ap. cit.
3) NZZ, Nr. 3458, 1o, 10. 1960.
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francs au début de 196x, il comstitue un facteur important dans le marché
de eapital.

Les régles de placement des moyens sont définies d’une manidre générale
par la loi fédérale sur l'assurance-vieillesse et survivants. Selon I'artide 108
de Ia loi Jes placements doivent remplir quatre conditions :

a) La solidité des placements doit étre assurée ;

b} les int€réts du capiral engagé doivent Brre adéquats;

¢} le fonds doit garder des disponibilités suffisantes ;

d) l1a participation aux entteptises du droit privé est imadmissible.

Une interprétation, conforme A ces régles, incombe au conseil d’adminis-
tration du fonds de compensation qui se compose de 15 membres, représen-
tants des assurés, des associations économiques, des institutions d’assurance,
de la Confédération et des cantons,

Au cours d’une discussion publique, on avait demandé que le conseil
d’administration du fonds s'inspire aussi de la politique conjoncturelle pour
modéter les répercussions des placements sur le marché de capital. Hinder.
ling * a proposé que les contributions de la Confédération au fonds de 'AVS
soient stérilisées et ensuite libérées suivant la situation conjoncturelle. Cela
impliquerait évidemment des pertes d'intéréts que FAVS ne pourrait pas
assumer ct qui iraient, par conséquent, également 2 la charge de l2 Con-
tédération. _

D'autres ont demandé que le fonds de compensation soit placé sur le
matrché ouvert.

Pousr favoriser la décentralisation dans 'économie suisse, on fit valoir
qu'une part beaucoup plus grande des fonds accumulés par I'épargne forcée
devait étre mise 4 la disposition du systéme bancaire qui garantirait, pour
autant ¢u'il demecure décentralisé, un placement ]udJcleux des cr&dits, ana- ¢
logue aux placements directs de I'épargne privée.

D'autres firent une exception pour le fonds de compensation de P'assu-
rance-vieillesse et survivants, Ainsi Richner? déclara: «Man versieht es ge-
wiss, dass eine GHentliche Eiarichtung wie die AHV in ihrer Anlagetitigkeit
an ein beschrinktes Programm gebunden sein muss. Es wiire aber wiinschens-
wert, wenn die grossen privaten Institutionen bei ihren Anlagen in Zukunft
dic Kassenobligationen der Banken stirker miteinbezichen wiirden. Dadurch
wiitde ein Teil der avs der Wirtschaft stammenden Gelder dieser wieder zur
Verfilgung gestellt. Die Kassenobligationen diirfen hinsichtlich Sicherheit

4) Hinderling, F.; Allocution adressée & I'assemblée des d€légués de la Bangue
populdire suisse, le 1g févtier 1g55.
5) Richner: op. cit.
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durchaus mit den Obligationen ffentlichrechilicher und gemischtwirtsehaft-
licher Kérperschafien verglichen: werden, denn hinter den Kassenobligationen
stchen die auf eine grosse Zahl von Wirtschafisgliedern verteilten Forderun-
gen der Banken. Die Laufzeit der Kassenobligationen Ist zudem relativ kurz
und kOnnte im Bedarfsfall auch weitgehend den Umstinden angepasst wer-
den, wobeil allerdings auf eine angemessene Staffelung und o der Regel auf
cine Erneuerung bei Verfall Bedacht genommen werden miisste, um sbrupte
Entwicklungen zu vermeiden.» Les avis sur la politique de placement sont
donc bien partagés.

Puisque le législateur n’a visé aucun but conjoncturel dans Varticle 108,
le conseil d'administration du fonds de compensation est relativement libre
dans P'élaboration du régulatif de placement, Le conseil d’administration a
envisagé également les aspects conjonciurels du probléme; maiz il ne peut
guére appliquer une politique de placement anticyclique, conttaite au principe
original de’ I'assurance-vicillesse et survivants. Pour expliquer Vattitude du
conseil d’administration Kiing® a déclaré: «Bei der niheren Pritfung dieser
Frage gelangte der Verwaltungstat zur Einsicht, dass es5 fiir eine staatliche
Institution von der wirtschaftlichen und staarspolitischen Bedeutung der AHV
ausserordentlich heikel und schwierig wire, zu bestimmen, in welchem Zeit-
punkt und allenfalls welche Massnahmen zur Verwirklichung einer aktiven,
crfolgreichen Konjunktur- und Geldmarktpolitik einzusetzen wiren.» Plus
bas, il poursuit: «Ich kibnnte mir jedenfalls nicht vorstellen, wie angesichts
det verschiedenen Interessen und des Meinungswitrwarrs iiber die Aufgaben
des Fonds in dieser Frage audh nur einigermassen eine gedankliche Dberein-
stimmung erzielt werden konnte, In Wirklichkeit schwebte cine solche Aus.
dehnung der Zweckbestinmung des Fonds dem Gesetzgeber auch nie vor,
weil auch er der Ansicht war, dass der Ausgleichsfonds nicht zu einem domi-
nierenden Instrument der andern Instanzen oblisgenden Geld- und Konjunk-
turpolitik herangezogen werden diirfe.»

Toutefols, dans la mesure du possible, le conseil d’administration ne
négligera pas le cours de la conjoncrure et soutiendra les intentions de la
Banque nationale et de la Confédération si pareille politique est compatible:
avec les intéréts de I'assurance. Pour cette raison, un membre de Ia direction
générale de la Banque nationale fait partic du conseil d’administration du
fonds de compensation.

A lg fin de I'année 1960, la répartition des placements du fonds de com-
pensation de Passurance-vieillesse et survivants se fit ainsi :

&) King, Heinrich: Die Anlagepolitik der AHV, dans Revue suisse d'Economie-
politique et statistique, g5t année, No 4, Décembre 1959, p. 454-
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miltioas de francs

Confédération et CFF 622,2
Cantons 895,2
Communes 754,7
Centrales des lettres de gage 1.437,1
Banques canlonales 978,0

Corporations et institutions du droit public,
entreprises mixtes, banques offrant une organi-

sation et une activité &cohomiques -sires 848.4
Disponibilitfs 24,8
Total . 55356

Sur les 4.218 millions de francs représentant le marché des fonds d'Etats
fédéraux, le x5 9% environ émient donc entre les mains de FAVS.

Par contre, PAVS a une position beaucoup plus importante sur le marché
des lettres de gage. 2.092,8 millions de francs, sous forme d’'emprunts auprés
des centrales d’émission des lettres de gape, se répartissent sur 62 banques
suisses. A cette somme s'ajoutent les lettres de gage que I'AVS détient dans
son portefeuille ; elles représentent avec 1.437,1 millions de francs le 68 9
de la somme des letttes de gape qui sont réparties entre les mains des bangues.
I1 ressort dong, que I'AVS a considérablement contribué 4 1'essot spectaculaire
de l'industrie du batiment, car trés vraisemblablement un volume de cons
tructions de 6 milliards de francs aurait sans cela provoqué des tensions
sensibles sur le marché hypochécaire,

Si I'on songe & l'afflux de nombrenx capitaux érrangers, & fin 1960, la
somme de 24,8 millions de disponibilités parait modeste. Les considérations
conjoncturclles ne semblent pas justifier les pertes d'intéréts qui résultergient
d'une aupmentation des moyens en caisse.

De xgs59 & 1960, le fonds de compensation a augmenté de 480 millions
de francs. Cela signifie qu’il a prélevé presque la moitié€ des émissions publi-
gues ct nao-publiques d'emprunts suisses qui se montaient, cette année, a
1.073,I millions de francs.

L'avénement de la cioquitme révision, enwée en vigueur le xer juillet
1961, a arréré laccroissement rapide du fonds de compensation. En effet,
d’une part Paugmentation des rentes cause des dépenses supplémentaires
d'environ 100 millions de francs tandis que d’autre part, les conrributions
annuclles de 1z Confédération demeurent jusqu'd 1667 4 Vancien nivesu de
160 millions de francs. Des 1968, les contributions fédérales seront augmen-
tées & 280 millions, si bien qu'3d partit de 1978, les besoins des finances
fédérales seront de 350 millions et sugmenteront alors tous les cing ans
jusqu’a un plafond de 1,6 milliards en 1998 — si les calculs des mathé-
maticiens s’avirent exacts.
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Le Conseil fédéral a préconisé ce procédé pour éviter l'accroissement con-
tinu do fonds de compensation qui aurait sinon dépassé la somme de 12 mil-
liards en 1978. La pression du fonds sur le marché de capital Iui semble
économiquement plus nuistble quune {uture sugmentation des dépenses
publiques.

Du point de vue conjoncturel, il est incontestable que 1'augmentation des
rentes, si justifiée qu’elle soit pour des raisons sociales, déclenche de nou-
velles impulsions inflationnistes. De ce fait, il aurait été préférable d'accom-
pagner cette mesure d'une constitution de réserves fédérales qui serviraient
au financement des conttibutions fédérales qu'on envisage 4 une époque
ultérieure et dont on ne connait pas encore la situation conjoncturelle. Nat-
rellement, ces réserves devraient étre stérilisées pour obrenir les effers désiréds.
Mais comme les facteurs inconnus dans le calcul de 'assurance-vieillesse et
survivants sont extrémement nombreux, on comprend gqu'on ait renvoyé ces
problémes & un moment ot Fon poutta mieux apprécier la situation.

Ces circonstances montrent bien, que pour !'assurance-vieillesse et sur-
vivants les possibilités d'une politique conjoncrurelle sont trés limitées.
Drantant plus que les autorités fédérales, qui seront un jour appelées a
maintenir la stabilité des rentes, sont obligées d’observer une stricte politique
anticyclique dans tous les autres domaines. King? élait en droit de déclarer :
«Mit der... Verlepung von 9o % des Schwergewichts auf das Umlagever.
fahren liegt das Problem der Kaufluaft der Rente von selbst auf dem je-
weiligen Gegenwartswert des Frankens. Nur durch seine Stabilitit kann daher
seine kiinftige Substanz gesichert werden; dazu sind die innere Keaft der
Wirtschaft und der Wille des Volkes zu ihrer Verteidigung die unetliisslichen
Voraussetzungen.»

2x1.5 Contrble des prix

En Suisse, le contedle des prix s'applique aux produits agricoles et aux
loyers. Comine le contrdle des prix agraires ne poursuir avcan bur conjone-
lurel, il 0’y a pas lieu de Vexaminer ici. Le contrdle des loyers est une mesure
qui date de 1a deuxitme guerre mondiale, 1} s'était imposé en raison de la
défense de construire, qui entravair le libre jee de I'offre er de la demande.
Comme l'offre ne poovait plus suivre la demande grandissante, il est évident
que sans contréle, les loyers eussent subi une hausse considérable. .

Pour garder le coiit de la vie 4 un certain niveau, le contrdle des loyers,
tout comme le rationnement, doit &rre considéré comme une mesure de guerre
plutdt comme une mesure conjoncturelle.

7y Kiing, Heinrich: op, cit., p. 464.
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Aprés la guetre, la pénutie de logements subsista malgré I'accroissement
considérable du volume des constractions nouvelles, et le contrdle des loyers
fut maintenu.

Enfin, en mai 1980, le peuple suisse accepta que Pon rajoutat 3 1a Cons-
titution fédérale un alinéa disant que d'ici 3 fin 1964 le contrdle des loyers
serait supprimé. Les deux Chambres établirent alors Uarréré fédéral du zx
décembre 1960 constituant un ordre transitoire.

11 fallut donc prés de vingt ans pout supprimer le contréle des loyers.

C'était an détriment des propriétaires de biens-fonds que I'on a maintenu
la stabilisation des loyers. Bien gu’on ne puisse vérifier la chose, il semble
fort probable que la pénurie sur le marché des logements efit été moins grave
et se serait normalisée beancoup plus vite si 'on avait supprimé le contréle
plus t4t.

Le contrdle des prix n’a jamais été un instrument conforme 3 une éeo-
nomie libre. 11 n'est pas non plus un instrument approprié A la politique
économique et conjoncturelle. Il serait souhaitable que les avtorités [édérales
y recourent aussi rarement que possible. Seule une situation exceptionnelle
(guerre, catastrophe ete.) justifie une telle mesure.

211.51 Dumping

La surveillance des prix contre le dumping constitue une forme plus
modérée du contréle des prix.

Sclon I'arrété fédéral concernant les mesores économiques envers Ié-
tranger du 28 septembre 1956, le Conseil fédéral est autorisé 3 contrdler le
commerce extérieur. L'article premier de cet arrété indique : «5i des mesures
prises par 1’étranger ou si des conditions extraordinaires régnant & 1'éwranger
ont sur le trafic des marchandises ou des paiements de la Suisse avec étranger
des incidences telles que les intéréts économiques suisses essenticls s'en trou-
vent effectés, le Conseil fédéral peut, aussi longtemps que les circonstances
l'exigent + a) Surveiller Vimportation, Vexportation et le transit des marchan-
dises, les soumettre & des autorisations spéciales, les limirer ou les interdire ;
b} Réglementer le service de paiements avec des pays déterminés; ¢) Con-
clure avec les pays particuliers et des groupes de pays des accords sur le
trafic des marchandises et des paiements.»

Le Conseil fédéral n'a pas hésité & faire usage de ces vastes compétences.
Dans son arrété No 3 du 16 octobre 1959 sur les importations de marchan-

. dises, il a décidé : «Une sorveillance de prix sera exercée, 4 des fins de
contréle, lors de l'importasion des textiles désignés & Yarticle 2, lsquelle im-
portation est subordonnée 4 un permis confermément i I'article premier de
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Parrété No 1 du Conscil fédéral du 17 décembre 1556 sur les importattons
de marchandises.»

Donc il suffit d’invoquer «des conditions extraordinaires» pour justifier
une intervention.

Ces disposirions ont été adoptées avant tout pour empécher Je dumping.
Par «dumpings, on entend en général la vente de marchandises étrangeres i
des prix dérisoires de sorte que l'existence des producteurs indiganes est
menacée.

Le dumping peut &tre rée] ou artificiel. 11 est réel lotsque les frais de
production des producteurs éirangers sont, en raison d’unc main-d'ccuvre
meilleure marché par exemple, effectivement inférieurs i ceux du pays d’im-
portation. Cette forme de dumping est souvent appelée «dumping socials.
Le dumping artificiel, par contre, est pravaqué intentionnellement par des
mesures telles que subveationnement des exportations, ristourne d’impérs
sur les produits exportés, application d'un taux de change spécial etc.

Suivant les promoteurs don dumping artificiel, on peut discecner le dum-
ping exercé par ’économie privée ou le dumping de I'Etat.

Du point de vue économique, le dumping artificiel ne cotrespond pas i
une conception libérale de P’économie, et 1'on comprend qu’il est peatiqué
surtout par les pays de PEst qui ont adopté le systéme de I'économie dirigée.

Par contre, le dumping réel est économiquement justifié : il n'exprime en
somme rien d'antre que la différence entre les frais comparatifs formant la
base du commerce international. Par conséquent, les pays qui sont menacés
par un dumping réel n'auront, & la longue, pas d'autre possibilité que celle
de modifier leur structure économique en réalisant une spécialisacion de la
production surtout des produits qui offrent le plus d'avantages comparatifs,
Cette solution s'impose d’aillenrs car il serair peu logique que les pays in-
dustriels favorisent d’une part le développement économique des pays sous-
développés et empécheat d'autte part la vente de leurs produits résultant
précisément de ce méme développement,

En pratique l'adaptation des anciens pays industriels s'avire dure et
nécessite beaucoup de temps. Drailleurs, il n'est pas exclu qu'un dumping
sensible survenant brusquement déclenche un fléchissement redoutable de
Pactivité économique en général. De ce fait, on comprend fort bien que les
branches économiques menacées désirent une protection efficace de 1'Erar.
Mais en awvcun cas une telle protection ne devrait avoir un caractdre per-
manent. Lors d'une surexpansion, au cours de laquelle les modifications
structurales s'effectuent assez facilement, les mesures de protection devraient
tre complétement abandonnées. Cependant, I'expérience a prouvé que le
protectionnisme est aussi puissaut en période de prospérité qu'cn phase de
dépression.
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Le statut du GATT, dans I'article 6, défend le demping artificiel s'il
constitue une menace séricuse pour une branche économique dans le pays
d'importation. Dans un tel cas, cc pays est autotisé A prélever des droits
d'entrée pour égaliser la différence de ptix. Pac contre, vne défense d'im-
portation ou un contingentement serait illicite. L'article 17 défend les sub-
ventions aux exportations. Mais, en pratique, il est difficile de contrbler si
cette disposition est vraiment observée.

En ce qui concerne le dumping réel, les aatorités du GATT ont désigné
ane commission pour €tudier le probléme. Puisque le GATT s'inspire, dans
la mesure du possible, des principes d'ane éeonomic libre, il s'agira de
ttouver une solation permettant aux anciens pays industriels d’effectuer petit
4 petit les modifications structurales nécessaires.

En Europe occidentale, le probléme du dumping se pose surtout dans e
sectear des textiles qui souffre des importations de marchandises bon marché
en provenance du Japon, de Hong-Kong, de la Chine et des pays de I’Europe
otientale,

Les mesures de défense qu'on a adopté en Suisse en promulguant arrété
fédéral du 28 septembre 1956 sont placées sur une base juridique relative-
ment faible. On peat tout d’abord se demander si les articles invoqués pat
la Constitntion fédérale (articles 28 et 29) sont suffisants pour justificr un
atrété fédéral dont les termes sont nécessairement trés pénéraux. Ensoite,
puisque ees dispositions sont contraires au starur du GATT, elles ont perdu
beaucoup de leor utilité en tant qu'instrament de la politique commerciale
délensive depiis l'accession provisoire de la Confédération Suisse 3 1'Accord
général sur les tarifs douaniers et le commerce. Bien que la Suisse ait, dans
sa déclaration concernant I’accession provisoire, fait des téserves 4 ce sojer,
elle ne pourra guére pratiquer un protectionnisme efficace en se basant sur
Tarréré fédéral susmentionné.

D'autres difficultés se présentent : en effer, la définition du dumping n'est
pas du tout facile. Quelles sont les mesures prises par I'éteanger ou quelles
sont les conditions extraordinaires régnant & P'étranger qui justifieraient une
intervention ? Quoelles sont les incidences affectant les intéréts essentiels ?
Quels sont les prix dérisoires ? Quel est le vrai prix d'importation ? Quels
sont les frais de production comparables ? Quelle est la qualité comparsble
s'il n'y a pas de produit semblable sur le mardhé interne? Ces quelques
questions montrent les nombreuses difficultés techniques et juridiques que
souléve chaque intervention directe a I'érablissement des prix.

Pour régler ces problemes, le Conseil fédéral 2 délégué ses pouvoirs au
département de Péconomie publique qui adoptait un procédé exigeant que
les prix des marchandises impottées solent certifiés. Puisque cet acte d'admi-
nistration n’a pas ét€ promulgné par ordonnance publiée dans le recueil
officiel des Jois Fédérales, le tribunal fédéral I'a déclaré illicite (arréré du 2
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décembre 1960}, Depuis, I'importation de textiles fut & nouveau libre jus-
qu'au moment ol le département de "économie publique édicta Fordonnanee
du 24 mat 1961. Cette nouvelle ordonnance, entrée en viguenr le 30 mai
1961, veut que le prix des produits textiles importés du Japon ne soit pas
inférieur au prix des produits comparables en Suisse, Le prix d'irnportation
tient compte des droits d’entrée, des frais de transport, de la quantité et de
Ia marche commerciale, De surcroit, elle alloue une marge négative de 1o %
pour les tissus en coton, de 12 % pour les tissus en laine et de 20 9 pour
les autres articles,

Cet exemple prouve que le probléme du dumping ei de la défense contre
une «crise importée» ne se résont que difficilemnen: par un contrble des prix
ou par des entraves d’importation,

La seule solution utile se trouve dans I'adaptation rapide des branches
affectées anx nouvelles conditions de coneurrence internationale. Surtout en
phase de prospérité, pareille adaptation peut s'effecruer sans difficulrés con.
joncturelles majeures. Les responsables des branches éconotniques menacées
dans les anciens pays indostriels doivent comprendre qu'il faut abandonner
la production en masse d'objets exigeant peu de capital et beaucoup de main-
d'ceuvte non-qualifi‘e. Le développement général les oblige 4 se spécialiser
sur de nouveaux produits ol le travail gualifié er le capital, engagés dans un
appareil de production compliqué mais rationnel, trouvent une bonne ré-
munération,

Actuellement, c’est avant tout Iindustrie des textiles qui doit résoudre
ces problémes, mais bientdt d'autres branches se vecront obligées de suivee
le méme chemin,

Lotsque 1'Etat est appelé 2 intetvenir pour un dumping réel, il devrait
en méme temps prendre des mesures favotisant le décalage structural de
I'’économie. C'est la seule possibilité qu'il posséde pour sauvegarder la forte
position de la Suisse sur les marchés internationaux et pour maintenir une
stabilité conjoncturelle & Vintéricur du pays.

n1x.52 Contrble des biens-fonds

Dans une éonomie libre, les prix des biensfonds sont déterminés —
comme tous les autres biens — par le jeu de P'oflre et de la demande. Toute-
fois, il y a une différence fondamentale. Tandis que P'offre des biens augmente
en pénéral selon I'accroissement de la demande, l'offre des biens-fonds est
tigide, parce que les réserves de sol sont limitées. Or, lorsque ces réserves
sont épuisdes et que la demande, incitée par l'accroissement de la population
et par l'expansion conjoncrurelle, continue d’augmenter, il est évident qu’elle
déclenchera ainst une véritable inflation des prix des biens-fonds. La porte
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sera alots ouverte aux spéeulations les plus féroces et, infailliblement, I'Etat
sera appelé 3 intervenir,

Dans ces circonstances, il y 4, en principe, quatre possibilités pour une
intervention de 1’Etat : a) étatisation du sol, b) contrdle des prix, ¢) angmen-
tation de l'offre et d) diminution de la demande. De ces quatre solutions,
les deux dernidres sevles ont une valeur pratique.

I1 est clair tout d’abord que P’éwatisation du sol par le moyen de Pexpro-
priation, qu’elle soit effectuée avec ou sans dédommagement des propriéiaires
privés, est un acie révalnirionnaire qui détruit la conception de la propriéeé
privée et n'est gudre compatible avec la liberté humaine.

Le contrble des prix des biens-fonds, ou simplement Ja surveillance de ces
prix, ou des mesures fiscales qui essayent d’influencer 'établissement des prix
ne constituent pas non plus des interventions appropriées. Nous avons déja
relevé qu'on éprouve, i juste titre, une aversion profonde contre toutes les
immixtions de VEtat visant 4 la réglementation des prix. Les nombreuses ct
mauvaises expériences ne laissent aucun doute 3 ce sujet. Elles ont prouvé
que pareilles interventions sont trés facilement éludées et entrainent des
immixtions toujours plus sévétes jusqu’d ce que I'économie soit finalement
étouffée par une avalanche de dispositions légales. La solution doit donc étre
recherdhée dans une modification de I'offre et de la demande.

En ce qui concerne V'offre, I'Etat devrait essayer d’acheter les biensfonds
pendant la dépression pour les revendre ensuite en phase de prospérité.
Bien qu'une telle politique présenre i premidre vue des avantages anticycli-
ques incontestables, elle est assez difficile a réaliser. D'abord, pour qu'elle
soit efficace, il est indispensable que les achats et les ventes effectués par
IEtat atteignent un volume considérable. Par conséquent, il est difficile de
s'imaginer qu'un peuple démocratique consentie & ce que I'Etat déploye une
forte activité dans le domaine des biens-fonds. L'Etat, lorsqu’il s'agirait de
revendre ses réserves de sol cn temps de prospérité, pourratr se sousrraire
i ses obligations en prétextant que ses propres besoins ont égalernent aug-
mentés ct que Vaccreissement de la population exige que les biens-fonds
restent eatre les mains des pouvoirs publics. D'ailleurs, I'Etat poucrait in-
voquer que les réserves disponibles, méme si elles étaient accessibles aux
acheteurs privés, ne suffimient pgs pour couvrir la demande accrue. Ces con-
sidérations montrent que la modification de I'offre par une politique anti-
cycligue de I'Etat n’est gudre réalisable.

Toutefols, il convient de telever gue 1'offre des biens-fonds varie con-
sidérablement de région en région. On sait que la pénurie se fait sentir dans
les villes surtout tandis qu'a la campagne les conditions sont encore normales.
Or, par une planification régionale saine, prévue sur une longue échéance,
VEtat peut encourager la construction d’immeubles en dehors des villes. La
prospection de terrains ruravx a proximité des villes par la construction de
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routes, de canalisations et d'autres facilirés, accompagnées d'un allégement
des conditions fiscales dans les communes, offtiraient sans doute de bonnes
chances pour stabiliser le mouvement inflationniste des prix des biens-fonds.
Mais & I'intérienr des villes avssi une meilleure wutilisation des terrains — en
permettent la construction de gratte-ciel par exemple — apporterait un allége-
ment certain au marché des biens-fonds.

Quant 4 la demande, une intervention de UEtat s'avére beaucoup plus
difficile. Pour des taisons sociales, il n’est pas possible de réptimer la demande
des logements qui détermine surtout Ia demande pour les biens-fonds. Mais
il y a d'autres facteurs encore qui contribuent 4 une augmentation indésirable
de la demande, & savoir la spéeulation et plus récemment Pinfiltration
étsangire.

La lutte contre les spéculations est en général peu efficace parce qu'elle
est, dans la majorité des cas, €ludée ou parce qu’elle se répercute sur d’autres
domaines. En Yoccurrence, il convient de relever que la spéenlation propre-
ment dite constitue un élément indispensable pour le fonctionnement du
mécanisme des prix dans un systéme économique libre. Elle est plutat un
effet qu'une cause de l'inflation.

En Suisse, 1a hausse sur le march€ immobilier pendant ces dernitres années
2 déclenché une vague de protestation contre Pinfiliration étrangére. De larges
milieux de la population eurent le sentiment que «la mise 4 l'encan du sol
suisse» constipusit un problime tellement important qu'une intervention de
la Confédération était impérieuse.

A la suite de quelques interpellations et motions parlementaires, le Con-
seil fédéral a diffusé, le 15 novembre 1960, un message concernant I'institu-
tion du régime de I’apptobation pour Iz transfert de biensfonds & des per-
sonnes & I’érranger.

Bien que les données statistiques sur la surface er la valeur de la pro-
pti¢té immobilidre en mains de personnes étrangdres ne sont, pout autant
quon sache, pas inquiétantes, le Conseil fédéral a déclaré®: «Notze pessi-
misme repose sur la constatation que la cause primaire des investissements de
capitaux érangers dans les immeubles suisses, soit la s1abilité de nos con.
ditions économiques et sociales, petsistera # vues humaines. Cette tendence
est encore favorisée par le fait que les impdts épargnés en Suisse ne sont pas
entiérzement compensés par la perte subie sur les iniérdes des capitaux. Enfin,
il se peut que la pariicipation de la Suisse 3 I'Association eumpéenne de
libte-échange incite des ressortissants de pays ters & investir plus largement
des capitaux dans des entreprises et des immeubles suisses . . . Cette évolution

8) Message du Conseil fédéral 4 I'Assemblée fédérale concernant Iinstitution
du régime de l'appmbation pour le transfert de biens-fonds & des personnes i
Tétranger, du 15 novembre 1960, P 5 55.
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peut conduire, en définitive, & un ficheux affaiblissement de notre indépen-
dance &conomique. ... Les conséquences économiques. .. du droir illimiré
de vendre un bien immobilier 3 un acquérenr & I'étranger, sont assez graves
pour qu’il soit justifié d'y apporter une restriction dans Uintérét public.» On
remarque que le Conseil fédéral, en diffusant son message, fut quelque peu
géné et et préféré s'abstenir d’unc intervention directe de I'Etat. Et, en
eflet, introduction d’uan régime d'approbation soulevait des problémes juri-
diques presque insurmontables. Les discussions publiques et patlementaires
ont clasirement montré que la constitutionnalité d'une telle intervention est
fortement contestée. Mais la crainte d’une infiltration étrangdre 1'emporta sur
les scrupules d'ordre juridique. L'arrété fédéral instituant le répime de l'au-
torisation pour l'acquisition d’immeubles par des personnes domiciliées &
I'érranger entra en vigueur le x¢r avril 1961 et durera jusgu'au 31 décembre
1965.

Bien que cette mesure ait en premier lien un but de protection contre
une menagante infiltration étrangére, elle sert en méme temps aux fins de Ia
politique conjonciurelle, pour autanr quelle conrribue 2 un allégement sur le
marché des biensfonds. Cependant, il est difficile, sinon impossible, de
vérifier si cette contribution est vraiment appréciable et efficace.

211.53 Statut lgal de Phorlogerie

Personne ne peut contester que 'horlogerie est une des principales bran-
ches industrielles de I'économie suisse. Elle est marquée d’un nombre de traits
saillants qui la distinguent nettement des autres prandes industries snisses.
Parmi les diflérents factenrs qui déterminent la situation particulitre de
I’horlegerie nous mentionnerons la forte orientation vers I'exportation, la
prédominance prononcée de Ia petite entreprise, la concentration régionale,
la structure en partie artisanale de la production et la forte sensibilité aux
fluctuations économiques. Jadis la montre était considérée comme article de
luxe et de made. Les hauts et les bas de 'économie générale se répercutaient
donc de fagon particulizrement accusée sur les affaires de I'horloperie, puisque
les Etats clients s'opposent & l'importation des produits non-essentiels par
des mesures restrictives aussitdt que la conjoncture fléchic et qu'ils désirent
protéper leurs industries indip2nes.

Trés tht déj2 le sentiment d'étre livrés aux aléas de la conjoncture a
éveillé chez les horlogers le désir de recourir & 1'aide des pouvoirs publics. Et,
en cffet, histoite des interventions de la Confédération dans Iindustrie
horlogére est trds étroitement lide aux dépressions survenues depuis la fin de
la premiére guerre mondiale. Déja en 1921 et en 1922 «la Confédération se

184



trouva dans la nécessité d’apporter & l'industrie horlogdre une aide financikre
pour couvrit une partie des pértes sur le change causées par la vente dans les
pays & monnaie dépré&cien®.

Quelgues aanées plus tard la grave crise mondiale des années trenie
imposait de nouvelles interventions de la Confédérarion et la chaine des
mesures de protection de I’Etat ne s’interrompit plus jusqu’s nos jours. De
cette histoire, longue er compliquée, nous nous bornerons de mentionner Ia
création de '"ASUAG (Société générale de I'horlogerie suisse S.A.) en 1931,
les arréiés du Conseil fédéral du 12 mats 1934 (prorogé de deux ans en
1935), du 13 mars 1936, du 29 décembre 1037 et du 23 décembre 1948,
«Ces arrétés du Conseil fédéral étaient fondés sur Parpété fédéral du 14
octobre r933/22 juin 1939 concernant les mesures de défense économique
envers 1'étranger.

L’entrée en vigueur des nouveaux ariicles économiques de la constitution
modifia la situation du point de vue de la base Iégale. Lors de 1’élaboration
de ces arcticles, on avait, en effer, déclaré expressément que Dintervention de
la Confédération dans lindustrie horlogire constituait un cas typique de
P'application de larticle 31 his de 12 constirution. Par conséquent, les mesures
de droit public en faveur de P'horlogerie devaient revétir la forme d’un arrété
1édéral spécial soumis au référendum. Ce fut 'arrété fédéral du 22 juin 1951
sur les mesures propres & sauvegarder l'existence de I'industrie horlogére
suisses 1. Ce dernier artété est resté en vigueur jusqu'a la fin de I'année ro6r.

Toutes ces réglementations s'inspiraient des idées protectionnistes en
mati¢re de politique économique pour conserver la strucrure de Pindusttie
hotlogdre, Sous leffer des mesures de politique douanidre prises par certains
pays, en vue dentraver 'importation de montres terminées, l'exportation
d’ébanches et de mouvements nus s'était développée d’une maniére inquié-
tante, et par suite les dispositions légales visaient d’enrayer ces exportations
pour parer au danger d’une vaste transplantation de Pindustrie horlogére &
Pétranger. Pour réeliser cela il était nécessaire d’introduire un régime de
contrle subordannant 4 un permis I'exportation de produits ayant upe im-
portance strarégique pour Iindustrie horlogére. Pour garantir Pefficacité de
cette mesure il fallait évidemment l'assortir d'un contrdle de la production
par une réglementation soumettant & un permis 'ouverrure, I'agrandissement
et la transformation, non seulement des fabriques d’éhauches er de parties
réglantes, mais toutes entreprises de lindusttie horlogére.

Puisque les mesures de protection officielles étaient complétées par une
«Convention collective de I'industrie horlogdre» consistant essentiellement

9) Message du Conseil fédéral & I'Assemblée fédérale concernant Pindustrie
horlogére (Statut [égal de I'horlogerie), du 16 décembre 1960, p. 14.
1) Message du Conseil fédéral du 16 décembre 1960, p. 17.
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dans la fixation des prix des ébanches et des piéces détachées et d'une régle
mentation de droit privé vestreignant le dhablonnage?, les industries clées se
sont procurées un monopole pratiquement illimité.

Cependant, cetée restriction de la libre concurtence par les contidles de
I'exportation, de la fabrication et des prix n'a pas pu éviter une amélioration
trés notable de P'appareil de production et de la capacité de concutrence des
industries horlogtres étrangdres. Divers pays qui, jusqu'ici, couvraient lears
besoins en montres par voie d'imporrations ont crée leur propre industrie
hotlogtre et d'autres ont entrepris une sérieuse offensive pour développer
leurs exportations horlogéres en vue de conquérir Ies marchés mondiaux.
N'étant pas entravées par un ordre de concurrence restrictif ct profitant d'une
main-d’cevvre meilleur-marché, les industries horlogér'es étrangéres sont par-
venues & offtir certains articles & des prix beaucoup plus favorables gue
I'industrie suisse.

Par contre, 'horlogerie suisse, entravée patr les réglementations de deait
privé et public, ne s’est pas montrée suffisamment souple pour s'adapter aux
modifications rapides et considérables de la concutrence internationale. Le
régime du permis d’exporiation ct de la fabrication a fait obstacle & une
production en grandes séries, plus rationrelle et plus technique.

L’isolement partiel de I'étranger avait pour conséquence une rationali-
sation insuffisante et réduisait Ia capacité de concurrence de l'industrie hor-
logtre suisse. Dans ces circonstances, il nest pas étonnant que de nombreunses
enteeprises de Lhorlogerie aient cessé de tenir les engagements auxquels elles
avaient souscrits en matitre de fixation de prix.

La conception de base du statut I&gal de I'hotlogerie du 22 juin 1gs:
portait encore Pempreinte des années de crise et essayait surtout de sauve-
garder la structure de l'industrie horlogére. Dans lintervalle Pessor exira-
ordinaive de le conjoncture, les changements survenus sur les matchés mon-
diaux et les efforts tendant & I'intégration économique ont provoqué un
revirement complet des conceptions économiques. Les idées essentiellement
conservatrices qui régnaient lors de 1'élaboration de I'ancien statut légal de
I'hotlogerie ont cédé la place i une politique beauccup plus libérale et plus
dynamique et on se souvient maintenant de Ja libre initiative de 'entreprise
ptivée, 3 laquelle P'économie suisse doit en grande partie son niveau de vie
é&levé. '

C'est dans cet esprit que le Conseil fédéral a présenté son nouveau mes.
sage du 16 décembre 1960 concernant Iindustrie hotlogére suisse.

2) Par chablonnage on entend: «l'exportation des ébauches et des pidees
détachées constimtives du mouvement.» Meseage du Consell f€déral du 16 décembre

1960, p. I5.
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Par la nouvelle légisiation le Conseil tédéral a exprimé I'incention d’aban-
donner l'industrie horlopire entidrement a elle-méme aprés le 31 décembre
Ig71. :

Pour faciliter les adaptations qui s'imposeront, un régime de transition
permettra d'anihiler progressivement les intervencicns E&dérales.

En considérant les modifications réalisées dans le nouveau statut en ne
peut guere patler d'un renouvellement de I'ancien régime. Le Conseil fédéral
a dégagé les trois traits suivants pour remplacer le point de voe démodé
visant la protection de la structure acruelle de Phorlogerie*: «Le premier
doit consister 3 orienter l'industrie horlogére vers une consolidation de sa
position sur les marchés internationaux et # abandonner les mesures qui ne
contribuent pas effectivement au renforcement de sa capacité de concurrence
ou qui I'affaiblissent méme. C'est dans cet esprit qu'il laut tendre 4 la sup-
pression du permis de fabrication, qui se justifie d’autant plus que l'intro-
duction envisagée d'un contrdle technique, consacté par des mesnres de dreit
public, dotera P'autorité d’un instrument bien plus propre & stimuler la pro-
ductivité de 'industrie horlogdre suisse. Ce contréle technique doir, en pre-
mitre ligne, empécher exportation de montres de qualité insnffisante, qui
pourraient nuire au bon renom de la montre suisse et affaiblir ainsi la position
de notre industtie hotlogére. En établissant des exigences minimums de
qualité, qui devront aossi avoir une influence sur le niveau de la prodoction,
il devra simultanément contribuer & enrayer une extension excessive de 'ap:
pareil de-production, objectif qu’on a cherché 3 atteindre dans 'actuel statut,
au moyen du permis de fabrication. Il convient tout particulitrement de
relever que le contrdle technigne est bien plus & méme d'assurer cette sélec-
tion dans l'industrie horlogére que ledit permis de fabrication, qui ne pouvait
déployer ses effets qu'd I'égard des perscnnes désirant ouvrir une nouvelle
entreprise ct nen pas 3 I'égard de celles qui étaient déja érablies.

A cet objectif ayant un caractdre surtout positif, s’ajoute un deuxidéme
plutde restrictif, soit le maintien d’npe réglementation des exportations par
des dispositions de droit public. Cette mesure, qui tend, en premidre ligne,
4 combattre le chablonnage, vise également le maintien de la répotation de Ia
montre suisse quant 3 sa qualit€ et le renforcement de Ia capacité de con-
currence de notre industrie horlogere. L’exportation sera réglée, aussi i
l'avenir, au moyen du régime du permis, qui sera donc maintenu dans le
nouveau Statut.

Finalement, le trofsiéme objectif du nouveau statut consiste 3 faciliter les
adaptations qu'exigent le maintien et le développement de la capacité de
concurtence de indpserie horlogére suisse et d’amener ainsi par étapes, c'est-

3} Message du Conseil fédéral du 16 décembre 1960, p. 37.
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a-dire en évitant des transformations trop brusques, cette branche économique
4 une liberté de concurrence compléte.»

Si nous citons ces paroles c'est parce qu'elles montrent le revirement
complet qui s’est effectué au sujet de la politique économique et parce
qu'elles moncrent que le Conseil fédéral esc résolu d’abandonner I'ancien pro-
tectionnisme A un moment ol la conjoncture est généralement bonne.

Les deux Chambres ayant accepté le nouveau statut, I'industrie horlogére
suisse sera libérée de ses béquilles 3 partir do rer janvier 1967, Désormais
elle devra sans doute faire prenve d'une politique commerciale plus dyna-
mique. 3 elle se montre suffisamment souple pour s'adapter a 1'évolution
rapide des marchés internationaux elle pourra maintenir son pouveir de con-
currence malgré le manque des interventions de I'Etat. 11 parait donc peu
probable qulelle sera dépassée par le développement des industries horlogres
étrangéres, encouragées plutdt qgue réprimées, par 'ancienne politique restric-
tive suisse.

211.6 Vente & tempérament

Dans les débats sur la politique conjoncturelle 1a vente 4 tempérament est
assez souvent mentionnée. Les uns en lonent les effets stimulants, tandis gue
d'autres condamnent la vente i tempérament en faisant valoir qu'elle favorise
les tensions inflationnistes et aggrave les phénomenes de’ friction lors d’un
ésoufflement de Pactivité économique.

Le systéme de la vente & tempérament est ancier ; déji les Romains I'ant
pratiqué 4, Du point de vue économique la vente 3 tempérament peut étre
considérée en tant que pouvoir d’achat consommé 4 'avance. Pour le con-
sommateur il s’agit d’on erédir pour lequel il doit payer des intéréts et des
frais d’administration qui varient en général entre 1o et zo %. L’achar
par acomptes et donc sensiblement plus dier que Pachat au comptant.

Au lien d'épatgner pour consommer plus tard, 'achereur conscmme tout
de suite pour payer plus tard. En Amérique on dit gue «'épargne permet
I'achat d’une maison pour y moutir, la vente & tempérament permer 'achat
d’une maison pour y vivres, mais sonvent au prix de quels soncis S,

On sait gue la majorité des achats par acomptes sont contractés par des
personnes qui vivent de revenus medestes. De ce fait le payement des men-
svalités va du déoriment de 'épargne pour antant que celle ci ne soit pas
sanvegardée par I'épargne forcée. Cela revien: A dire que Pafflux de 1'¥pargne
est détourné de sorte gue dans la mesure ot il a servi jadis au financement

4) Rosset: La vente & tempframent, ses aspects écanomiques et juridiques, p. 3.
5) Rosset: op, cit, p. 9.
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des crédits pour la producrion des biens d’investissement il favarise main-
tenant la production des biens de consommation, ¢e qui peut sérieusement
déranger 1'équilibre économique si le volume des ventes 4 tempérament
dépasse un certain niveau 8,

TYautre part, puisque ce sont surtout les revenus modestes qui sont
engagés, il est évident que méme une lépire diminution des salaires, voire
de la conjoncture, provoquera des crises budgétaires dans de nombreux
ménages.

Du point de vue conjonceurel, il est cettain que les ventes par acomptes
augmentent le volume des crédits, et de la demande, si bien que l'essor de
la conjoncture regoit de nouvelles impulsions. Puisque les affaires 4 tem-
pérament prospérent surtout en phase d’expansion ol les petspectives sont
jugées pénéralement bonnes, l'effet expansif accentue les tensions inflation-
nistes & un moment ot I'on aimerait Jes réprimer.

En résumant ces considérations on peut dire que :

a) la vente 4 tempérament provoque un décalage dans la structure conomique
"devenant ainsi plus fragile.par rapport aux Auctuations éoconomiques et
b) qu'elle aggrave I’expansion de la conjoncture non moins que la contraction,

Du point de vue de la politique conjoncturelle la vente par acomptes est
done peu souhaitable. Faudrair-if Ia défendre pour cetre raison ? Abstraction
faite des considéracions juridiques et sociales, nous ne pensons pas que cela
constituerait une solution satisfaisante. Mieux qu’une défense serait une
modifecation du montant des acomptes et de la durfe du contrat selon la
situation conjoncturelle. '

Drailleurs une intervention se justifie seulement si leé volume des ventes
2 tempérament atteinr un niveau redoutable.

Tandis qu’en Suisse on ne posstde pas de chiffres statistiques telatifs aux
affaires par acompte, on sait qu'en Amérique du Nord le volume des ventes
8 tempérament s'éleve & 83—10 % du revenu national. Les estimations pour
les pays européens varient entre 1,8 % (Belgique) er 3 % (Grande Bretagne)
du revenu national 7.

Selon estimation d'une banque suisse les affaires & tempéramenc s’éle-
veraient dans ce pays & 350 millions de francs, soir plus de 10 % du revenu
national. _

Rosset & a déclaré: «Clest dire que la plus grande prudence s’impose en
ce qui concerne toute jutervention économique dans ce domaine, intervenrion
qui pourrait aller 4 fin contraire du but poursuivi et qui ne paurraic se justi-

6) Rosser: op. cit, p. I0.
7) Rosser: op. cit, p. 4s.
8) Rasset: op. cit., p. 10s.
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fier que par I'hypertrophie du systéme Ini-méme au cas ol il comporterait
une exploitation généralisée de certaines faiblesses hurmaines.»

Drailleurs Rosset ? suggire qu’une intervention, lorsqu’elle s'impose, pour-
rait se faire par la voie d’un «Gentlemen’s Agreements» que la Banque natio-
nale concluerait avee les antres banques pour freiner le financement des petits
crédits octroyés pour les achats & tempérament. 11 développe cette idée en
disant : «Elle a 'avantage de la souplesse et doit certainement &tre préféréc
& upe solution légale gqui aurait linconvénient d’étre rigide, 4 moins de
comporter des modifications constantes, selon ’évolution de la conjoncture,
ainsi que 'exemple des Etats-Unis le prouve, modifications propres A créer
un ficheux érat d'incertitudes ®.

Per contre, le délégué aux possibilités de travail a déclaré - «Solchen Be-
denken kann entpegengehalten werden, dass die Konjunkturpolitik der ver-
schiedensten Handhaben bedarf, um sich durchzusetzens ). Respectant la
signification des effets psychologiques et considérant que la modification du
montant des acomptes n’est pas cantraire aux buts d'ordre social le d€légué
poursuit : «Aber da man sich nun einmal entschlossen hat, solde Anord-
nungen ohnehin zur Bekimpfung von Missstinden und Ubermarchungen zu
erlassen, besteht keinerlei Anlass, die Regulierung des Ratenkaufes nicht auch
ihrerseits in den Dienst der Konjunkturbeeinflussung za stellen. Genau das
gleiche geschieht heute im Beteiche der Investitions-, Steuer-, Budget-, Wih-
rungs- und Aussenhandelspolitik, wo der moderne Staat ebenfalls danach
trachtet, die konjunktutpolitischen Erfordernisse zur Geltung zu bringen, ob-
schon die staatliche Betdtigung auch. hier primdr ganz anderen Zwecken
dienten 2,

Mais lots de la pouvelle réglementation légale de Y'achar 4 rempérament
Je Conscil fédéral n'a pu se rallier 4 cette opinion. Dans son message 3
I'Assemblée fédérale 3 l'sppui d'un projet de loi concernant la vente par
scomptes et la vente avec paiements préalables du 26 janvier 1960 il a
souligné que la nouvelle loi ne veut pas réaliser des buts de politigue
économique et conjoncturelle. Pour motiver son attitude le Conseil fédéraf a
déclaré ; «L’article 64 de la constitution fédérale sur lequel repose la présente
réglementation de droit ptivé, ne constituerait gudre une base juridique suf-
fisante pout des mesures de cet ordre. Des immixtions dans le domaine
économique ne se justifient au contraire que dans [a mesure nécessaire pour
réaliser la protection sociale envisagéer 3.

- o) Rasser: op. cit., p. 18
1) NZZ, Nr. 3484, 5.12. 1956,
2} NZZ, Nr. 3448, 5. 12 19356,
3) Message du Conseil f€déral & I Assemblée fédérale 3 'appui d’un projet de
Toi concernant la ventc par acomptes et Ja vente avec paiements préslables du
26 janvier 1o, Feuille fédérale, 1960, p. 553.
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En Suisse, on a donc jugé utile de renoncer 2 une modification du mon-
tant des acomptes et de la durée du contrat de vente 2 tempérament, en
tant qu'instrument de politique conjoncturelle.

2117 Sigmification conjoncturelle du nombre des ouvriers étrangers

Bicn souvent on a préconisé & IErar de poursuivre sa politique conjonc-
turelle 2u sujet de ses dispositions concernant I'admission des ouvriers
étrangers. DVaprés cette conception I'Etat devrait favoriser I'immigration des
ouvriers étrangers pendant la phase de prospérité en libéralisant les con-
ditions d’admission. Pendant la ‘dépression, il devrait retirer les permis de
travail afin que les cuvriers étrangers solent rapatriés. '

Drautres prétendent que pareille politique n'est pas suffisamment efficace
pour contribuer & la stabilisation conjoncturelle et soulignent de surcroit le
danger de Uinfiltration éerangite due au fait que les ouvriers étrangers ne
s'adaptent que difficilement aux nouvelles conditions de vie rencontrées dans
le pays d'immigration,

Il convient donc d’examiner de plus prés l'importance économique et
sociale de ce probleme.

En Suisse le marché de travail interne s'est compltement desséché pen-
dant les anndes récentes. En éié 1960, on comptait seulement 8oo perscnnes
cnviron cherchant un emploi, 1andis quil y avait plos de 6.000 places de
travail non occupées. Le nombre des heures de travail supplémentaires pour
lesquelles les cantons ont donné une autorisation avair presque doublé par
rapport 4 l'année précédente .

Naturellement cet excédent spectaculaire de [a demande sur l'offre est di
principalement 4 Iessor vigoureux de la conjoncture dont la force va encore
en grandissant procurant & de nombreuses entreprises des commandes qui
absorbent leur pleine capacité de production pendant les deux ou treis pro-
chaines années. En moyenne il patait que ['état de plein emploi est assuré .
pour au moins huit mois 2 J'avance .

.Dans ces circonstances, il est compréhensible que les enirepreneurs aient
essayé de combler la pénutie de la main-d'ccuvre en attirant des ouvriers
éurangers et il n'est pas surprenant que le nombre des éirangers employés en
Suisse ait atteint, en 1961, un nouveau niveau record diaprésguerre de
548,000 personnes, soit 10 % de la population suisse {5,4 millions 4 fin
1960) ou 20,2 % de la population active (2,7 millions environ). Ces rapports
sont un peu inférieurs i ceux d'avant 1914. On dénombrait alors 6co.000
éirangers, cc qui représentit 15,4 % de la population résidente en Suisse.

4) Kiing: Schweizerische Arbeitsmarkiprobleme, dans Otientierungen der
Schweizerischen Volksbank, Nr. 41, Mai 1061, p. 3.
5) Julius Bir & Cie.: Wochernbericht Nt, 17, Ziirich, 5. Mai 1961, p. 3.
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Par rapport i I'année 1950 le nombre des ouvriers étrangers & augmenté
de 26 9. Ce nombre est en effer considérable si 'on pense qu'il correspond
environ 3 la populstion de Zurich. Tontefois, il convient de relever quc
sculement 3r,7 % des étrangers résident en permanence en Suisse, tandis
que la majotité (68,3 %) séjourne moins qu'one année dans le pays. Du
total des étrangers travaillant en Suisse, 38z.000 (69,6 %) sont d’origine
italienne, 91.000 (16,6 %) de provenance allemande et go.000 (7,3 %) de
provenance autrichienne, tandis que le reste se répartit sur des pays tels que
la France, 'Espagne, 1a Gréce, la Grande Bretagne, et la Turquic,

Parmi les nombreuses branches économiques employant de la main-
d'eeuvre étrangére, on avait dénombré 142.265 (25,5 %) dans industrie du
batiment, ¢7.277 (r7.7 %) dans Pindustric métallargique et mécanique,
66.905 (12,2 %) dans Thotellerie, 29.061 (5,8 %) dars les ménages, et
24.581 (4,5 %) dams I'agricultures.

Parfois on rencontre des entreprises textiles dont presqne g¢o % des
ouvridres sont des étrangéres, et il y a des chantiers sans un seul ouvrier de
hationalité suisse.

On comprend que pareilles proportions suscitent une cettaine inquiftude.
Avant tout on simersit connaitre les répercussions sur 1’économie natianale
et sur la structure sociale et politique du pays. Quels sont les effets conjonc
turels, les effets sut le volume de la produciion, sur le volume de la con-
sommation, et sur le commerce extérieur ?

Ponr apprécier I'importance des ouvriers étrangers pour Péconomie natio-
nale il est utile de comparer leur nombre au produit social net et réel, vu
que I'an ne dispase pas de siatistique de production générale en Suisse.

Tandis que 'index du produit social net et réel est passé de 100 en 1949
3 160 en 1959, l'index du nombre des ouvriers étrangers accuse dans la
méme période un accroissement de 100 & 3107, Done, le nombre des ouvriers
étrangers 1 sugmenté & une cadence beaucoup plus rapide que le bonis réel
du produit social. En bref, cela signifie qu'il fallait trippler le nombre des
ouvriers étrangers pour augmenter le produit social de 6o 9 environ. Aatre-
ment dit, les ressources de la population active en Suisse n'auraient pas suffit
d'élever la predaction au nivean actuel, Pour maintenir un ranx d'accroisse-
ment moyen de 5 % du produit social pendant les dix-derniéres années il
érait nécessaire d’augmenter la main-d’ceuvre étrangére de maniére progressive
malgré I'accroissement de la population indigéne.

En extrapolant ce développement a I'avenir et méme en considérant
I'angmentation de la population active aborigéne durant les prochaines années,
vi que de nombreux enfants nés pendant et aprés la guerre participeront 4 la

6) NZZ, Nr. 4495, 26.11.1961.
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vie active, on peut estimet que le chiffre d’¢trangers travaillant en Suisse
atteindra les Boo.oo0 en 1965 7. ‘

§i, pour une raison ou une autte, il s’avérera impossible de puiser des
réserves de main-d’ceuvre étrangéte, il fandra comptet avec un recul du taux
daccroissement du produit social, car il parait peu probable qu'on pourrait
combler [a lacune en augmentant et en accélérant la productivité.

Les avis, quant & linterprétation des aspects conjoncturels que présente
Pétroite relation entre laccroissement du produit social et le chiffre des
ouvriers étrangers, sont partagés. Les eatrepreneurs soulignent la nécessité
impétieuse d'une forte force ouvridte éwrangire en raison de la pénuric
chronique sur le marché intérieur du travail et exigent que les aucorités
appliquent des dispositions plus libérales facilitant Pimmigration. Ils rel2vent
gue le desséchement complet du marché du travail avrait pour conséquence
une véritable chasse aux ouvriers ce gui s'exprimerait inévitablement par une
hausse des prix, des salaires et des frais et par une diminution de la qualité
des produits. Déja A Pheure actuelle les dhangements d’emplois au cours d’une
année atteignent, par endroit, 30 % du nombre du personnel.

Selon I'avis des entreprencurs woe immigration insuffisante de la main-
d’ceuvre écrangtre se traduirair, non seulement par une hausse des salaires,
mais aussi par un acctoissement exagéré du volume des investissements dé-
clenchant 4 son tour une nouvelle vague inflationniste. D'ailleurs on fait
valoir que les entreprises offrant les meilleures rénuméracions attireraient la
majotité de la main-d’reuvre, dépaysant almsi de nombreuses avtres branches
industrielles moins florissantes et entratnant vn ficheux changement structurel,

En plus, les entrepreneurs font remarquer que lents concurrents des pays-
membre dv Marché commun, surtout la République Fédérale Allemande ont,
depuis quelque temps déjA, souvent recours 3 la mato-d'ceuvre de I'ltalie, de
PAutriche, de Grece, d’Espagne, et patfois des territoires plus €loignés encore.
Puisque ces concurrents sont en mesure d’offrir de meilleures conditions d'im-
migration et de logement que la Suisse, ils attirent les ouvriers érrangers en
dépit du fait que les salaires soient légérement plus élevés par rappott 4 ceux
des pays concurrents.

Les immigrants préfitent en pénéral un lieu de wavail ol les dépenses
pour le logement et pour les impdts soient minimes. La plupart des ouvriers
étrangers provenant des pays méridionaux, n'attache pas beaucoup d'im-
pottance au confort du lopement, mais Hs désitent vivre avee leurs familles,
ce qui impligue des immigrations additionuelles,

Vu qu'en Suisse les dispositions concernant l'hygiene du logement et
Tadmission des membres de famille sont plus sévéres que dans d’autres pays,
il est incontestable que les entrepreneurs des pays voisins ont un certain

7) NZZ, Nr. 402, 4. 2. 1961.
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avantage pour le recrutement des ouvriers étrangers. C'est pourquoi les entre-
prenents svisses ont commeneé de s'occuper, non seulement du recrutement,
mais aussi du logement et de lintégration sociale des étrangers travaillant
dans leurs usines.

Finglement les employeurs prétendent que la Suisse ne saurait profiter
d'une conjoneture et perderait sa place dans la compétition internationsle si
le nombre des ouvriers étrangers était limité ou méme réduit.

Par contre, les milieux syndicaux ont plutbt tendance de préconiser une
limitation ou une réduction du chiffre des ouvriers étrangers. Si I'immigration
devient trop abondante, ils craignent une détérioration dc la situation des
ouvriers suisses et de leur position lors des délibérations sur fes contrats
généraux de travail, En outre, les adversaires de l'immigration prétendent
que la présence d'une forte main-d'ceuvre étrangére ne signifie pas un allége-
ment, mais au contraite une aggravation des tensions conjonctureiles, Pamé-
nagement de leurs lieux de travail nécessitant de nouveaux investissements et
leur pouvoir de consommation déclenchant en outre de nouvelles impulsions
inflationnistes.

Draptre patt, les adhérents de la politique d'admission restrictive sou-
lignent ‘que la trop forte participation des ouvriers étrangers 4 1'économie
suisse comporte les dangers redoutables de IP'aliénation démographique, so-
ciale, politique et économigque.

Que doit-on penser de ces deux avis si diamérralement opposés ?

Du point de vue social, on est, en principe, d’accord que I'sdmission des
étrangers en tant qu'ouvriers industriels, de l'artisanat, et employés de com.
metce ne doit pas ravir les emplois aux ouvriers suisses et ne doit pas exercer
une infleence «dumping» sor leurs salaires. Pour cette raison I’étranger
obtient Pautotisation de travail qu’d condition que la place en guestion ne
peut étre pecupée par un ouvrier indigine et qu'il ne travaille pas 4 un taux
de salaire inférieur.

Malgt€ ces restrictions il est indéniable que la présence d'une abandante
main-d’ceuvte étrangdre a freiné essor des salaires, parce qu'elie a reconstitué
au marché du travail desséché une certaine flexibilité en adaptant I'ofire 4 la
demande accrue. De ce fait, la production et les profits des entrepreneurs ont
pu étre augmentés de sorte que Ia demande grandissante était couverte sans
gue le nivegu des frais de production et des prix ne se soit sensiblement
é&levé. De cette manidre la capacité de concuirence de P'industrie suisse s'est
améliorée et sa force compétitive sur les marchés internationaux a été con-
salidée.

Puisque ce développemmt s'est effectué sans que 1'Etat devait porter ni
les charges sociales des &tcangers nécessaires a4 leur éducstion et 2 leur for-
mation professionnelle, ni les charges sociales pour Ia vieillesse, Pinvalidité
ou la maladie, le produit social réel a donc considérablement augmenté. Les
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ouvriers suisses n'ont pas moins profité de cette élévation du standard de vie
que les entreprencurs A la fin.

Les ouvriers étrangers et leurs pays d’origine en ont également bénéfici¢
parce que leurs revenus étaient plus grands et parce que le chémape dans
leur patrie était atténué. De cette maniére l'expansion de la conjoncture a
franchi les frontitres et 2 pu s'amorcer dans ces pays moins favorisés,

Le progrés du bien-étre aurait été plus grand encore, s'il 0’y avait pas de
puissantes forces agissant en sens contraire. En effet, la présence d'ouvriers
étrangers dans I’économie suisse ne signifie non seulement un ralentissement
du développement de linflation, mais elle déclenche aussi de nouvelles im-
pulsions qui le favorisent.

Puisque I'immigration d’ouvriers étrangers commence seulement au mo-
ment de P'épuisement des réserves de la force ouvridre indipine, c’esrd-dire
lotsque l'expansion de I'dconomie nationale a atteint le niveau du plein
emploi, il est évident quil faudra créer de nouvelles places de travail pour
occuper la main-d'ceuvre étrangére. Cet élargissement de l'appareil de pro-
duction qui résulte de i'extension des fabriques, et des besvins supplémen-
toires de nouvelles machines, d’outils, d'énergie, de matidres premitres et
d'équipement de production complémentaire implique évidemment une aug-
mentation considérable du volume des invesdssements ce qui se traduit,
comme on le sait, par une nouvelle alimentation de I'essor conjoncturel.
Kiing ? évalue ces investissements supplémentaires 4 10.000 francs pat ouvrier
étranger. Cela revient & dire gue I'économie suisse devait investir une somme
de 5,4 milliards de francs, avant que les ouvriers élrangers puissent com-
mencer leur travail,

A ces investissements primaires s'ajoutent les dépenses secondaires notam-
menr nécessaires au logement des personfies immigrées. A une époque, ot la
pénurie des logements est déjd trds grande, un sccroissement additionnel de
la demande du cGté des ouvriers étrangers déclenche naturellement de nou-
velles impulsions sur la construction d'immeubles. Toutefois les besoins de
logements des ouvriers étrangers sont netrement inférieurs A ceux de la popu-
lation indigéne parce qu'un certsin nombie {50.000 ocu 9,1 %) d'érrangers
gardent leur domicile dans leur patrie et les ouvriers de saison (375.000 ou
32 %) se contentent en général de logements provisoires et bon marché.

Cependant, il y a un aurre factenr important exergant une influence ex-
pansive. La plupart des revenus alloués aux ouvriers étrangers se transforme
en pouvoir de consommation qui s'sjoute 4 la demande interne et provoque,
selon le principe du multiplicateur, une augmentation permanente de la
demande active.

Du total des salaires estimé 4 1,8 milliards de francs les étrangers dépen-
sent environ 1 milliard sur le marché suisse, et transférent 8o millions dans

8) Kiing: op. cit., p. 10.
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leur pays d’arigine sous forme d’épargne et de contributions & l'existence de
leurs membres de famille?.

En admectant que cette relation représente un taux d'inclination 3 con-
sommer de 1,8, Paccroissement de 1z demande active se chiffrerait finalement
4 2,25 milliacds de francs, ce qui représente décidément une somme non
négligeable pout édconomie suisse,

Puisque les travailleurs étrangers exportent Soo millions de francs de
leurs revenus, ils ne contribuent rien au financement des investissements
qu'ils ont causé. Si le marché de capital suisse érait desséché, I'exportation de
ces revenus signifierait une hausse des taux d'intérét et déclencherait iné-
vitablement un nouveau mouvement inflationniste.

Mais, puisque le marché de capital suisse est alimenté par un abondant
alflux de capitaux étrangers, 'exportation des revenus est économiguement
justifiée, parce que la diminution dn eircuit d'argent provoque des effets
lénitifs. Dailleurs, 4 I'exception de I'année rg57, la formation de I'épargne
en Suisse a toujours suffit su financement des investissements et 1’Sconomic
suisse n'était pas oblipée d'avoir recours & 'éparghe étrangere.

Un derniet facteur expensif se traduit par fe fait que la demande accrue
& lintérieur du pays s'cxprime par une demande grandissante pour les biens
d'importation, De cette manidre P'expansion de la conjoncture se répercute
@ 'étranger et dans la mesure oil elle est rehavssée par la demande pour les
produits d'exportarion suisse, elle stimule derechef son essor conjonctarel.

Ces considérations petmettent de cirer la conclusion suivaute : La pré-
sence d'ouvriers étrangers en Suisse dénote un allégement de la surexpansion
conjoncturelle seulement si les forces productives apporiées 4 I'économie
nationale sont plus fortes que la demande sddirionnelle déclenchée.

Un autre aspect intéressant se présente si l'on s'imagine le cours de
I'dvolution économigue de I’économie suisse n'ayant pas recours & Iaide de
la force ouvritre étrangdre. Dans ces circonstances le niveau des salaircs
s'engagerait sans doure dans un tourbillon inflarionnisre, qui entrainerait
plusieurs répercussions fondamentales.

D'sbord la main-d'ceuvre se tournerait vers les branches industrielles
offrant les salaires les plus élevés, un nombre rédnit d'heures de travail,
d’abondantes allocations sociales, des places de travail propres et agréables
et la garantie d’'un emploi stable. Les branches mains forissantes, étang privées
d’une main-d'ceuvte suffisante demandant des salaires abordables se verraient
dans P'obligation d'abandonner leur production. Cela entrainerait un premier
changement dans la structure économique auquel s'ajoutetait tout de suite
d’'autres modifications pas moins fondamentales.

g} NZZ, Nr. 3807, 10. 1. 1560
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Pout abaisser les frais de salaire les entrepreneurs essayeraient de pousser
la rationalisation et I'automatisation de leurs entreprises 2 I'extréme. Mais,
ces intentions renconireront des possibilités trés limitées. Méme si les entre-
preneurs disposaicnt du capital nécessaite au financement des investissements,
I'exécution des projets se heurtetait 4 la pénotie de la main-d’ceuvre ; et, en
raison du manque de personnel qualifié les équipements de rationalisation ne
poutront étre, ni construits, ni dessetvis. Un grand nombre de branches in-
dostrielles déplacera donce lewr produciion ou serait foreé d'avoir recours a
la fotce ouvtidre étrangére.

‘Le nivesu des prix et des salaires étant surélevé par rapporr 3 I'étranger,
la position de concurrence de U'industrie exportatrice sur les marchés inter-
nationaux serair sensiblement affaiblie et celle des industries étrangéres ren-
forcde. Il en résulterait d’ane part une diminution du volume des exporta-
tions et d'autre part vne amplification dn volume des importations.

Or, on constate que ¢e¢ seratent de nouveau les ouviiers étrangers qui
profitcraient de cette situation par 'augmentation de leur emploi et de leut
reven. De surcroft ils seraient occupés dans leur patrie.

Ces considérations montrent que, grice % limmigration des ouvriers
étrangers, 'économie suisse a pu maintenir sa structure économique teadition-
nelle qui, sans 'aide de cette main-d'ceuvte aurait subi des- modifications
fondamentales impliquant de nombreux phénoménes de friction peu désirés.

Ayant relevé le role éconamique des ouvriers étrangers dans la phase
expansive de la conjoncture et constaté, 4 part des forces stabilisatrices, des
tensions inflationnistes déterminant le développement, il convient d’examiner
les conséquences en cas de diminution de la conjoncture.

Selon la conception générale il faudrait, au moment du féchissement de
Pactivité économique, s'exprimant par les premiers signes de chmage,
licencier les ouvriers éttangers pour sauvegarder le plein emploi des ouvricers
indigénes.

Pareille mesure parait fort douteuse vu gne la majorité (59 % en 1561)
des étrangers ne sont pas des saisonniers et que ce nombre prandit tant
qu'une bonne conjoncture se maintient et dore. Puisque la plopart de ces
personnes vivent en Suisse avec Jenrs familles et sont en trzin de s’aclimatiser,
il n’est guére concevable, socialement et politiquement, de les renvoyer d'un
jour 3 'autre. D’emblée le nombre des ouvriers qui délaisseront rapidement
le marché du travail intérieut ne sera donc pas trés grand.

Economiquement, le renvoi de la force ouviitte étrangire ne cohstitue,
non plus, un allégement apprécizble, D’abord il n'est ancunement séir que le
déclin de 'emploi s’arréteta si les onvriers étrangers sont rapatriés. D'ex-
périence on sair que le nivean des salaires est en général beaucoup trop
tigide pour s’adapter assez rapidement i un fléchissement de la conjoncture.
De ce fait, le niveau des frais de production et des prix demeure élevé se
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traduisant nécessairement par un nonvesu recul des possibilités de débouché
et par un accroissement du chdmage.

D'ailleurs, les tendances inflationnistes qni éwaient efficaces pendant I'ex-
pension de la conjoncture se ressentent inversement pendant la contraction.
D’une part, les ouvriers étrangers abandonnant leurs emplois ne soutiennent
plus lu demande interne et vont s'sjouter, d'autre part, au sein des chémeurs
& I'étmnger en diminuant en fin de compte les possibilités de veate de Vin-
dustrie exporiattice suisse.

Tandis qu'il est difficile de mesurer la valeur exacte de toutes ces réper-
cussions secondaires, on peut évaluet avec grande cettitude un facteur pro-
voquant des effets primaires. Nous visons le fait qu'a 'avénement d'une crise
les ouvriers éitangers quittent leurs emplois, ce qui signifie qu'un important
volume du capital de production investi dans I'économie entidre sous une
forme ou une autre, ne sera plus utilisé. Le capital mort cavse des frais fixes
£levés ajoutant aux frais de production, si bien que les prix augmenteraient
malgré la demande dégressive.

Dans ces circonstances, il est fort probable que les milienx industriels
[assent immédiatement appel au secours de I'Etat en exigeant des mesures
conjoncturelles expansives, par exemple la libération des réserves de crise.
A ce moment on serait amené i réexaminer 'ancienne question de l'inter-
préiation conceptionnelle du plein emploi. La nction du plein emploi se
rapporte-telle 3 I'ensemble de la capacité de production ou esr-elle seulement
valable pour la force ouvritre indigéne ? Confrontant cette question, les
antorités se trouveront derechef dans Pembarras.

Bien qu’il soit, en principe, possible que la conjoncture se rétréeisse seule-
ment légérement pour s’engager dans un nouvel essor se développant en une
entre direction, on ne penr prévoir si le déclin ne descend pas sons le nivean
de Yemploi en totalité du pays.

Pour résondre ce probléme il faudrait choisir entre les trois points sui-
vants ; stabilité monétaire, plein emploi, et stabilité des salaires, dont deux
seulement sont réalisables simultanément, tandis que lc troisidme doit étre
abandonné, Toutes les circonstances semblant indiquer désormais ’acceprarion
rigide des salaires comme fzit ircéfutable, il s’agit de savoir il faur sactificr
I'objectif de la stebilité monétaire pour sauvegarder le plein emplot, ou s'il
est préférable de maintenir la stabilité monétaire 2 son détrimenr. Les écono-
mistes Hbéraux n'éprouveront avcune peine d’abandonner l'objectif du plein
emploi et de se rallier 4 la denxieme solution qui offre bien plus de chances
3 I'adaptation automatique et rapide de ’économic nationale aux modifica-
tions fondamenteles et durables de 1a structurs économique.

Quant avux autorités, le probleme se comprime donc dans le devoir de
faire tout ce qui est possible pour modérer les phénoménes de friction sans
enttavet le développemenr général de I'économie. Toutefols, on sait combien
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il esr difficile de dégager la direction principale d'une évolution. entonrée
d’innombrables tendances contraires paraissant parfois d’importantes égales.

Cet angle de vue fait apparaitre les problémes soulevés par la présence
d’ouvriers étrangers sous un autre jour, En fait, il y a effectiverent plusieurs
facteurs laissant présumer que I'emploi de la force guvridre étrangre, n'est
pas uniquement un phénomine temporaire de péréquation conjoncturelle,
mais qu’il revét dorénavant un trait marquant dans la structure de la popu-
lation active snisse. On peut méme se demander si la Suisse doit étre comp-
téc parmi les pays d'immigration. Bien que la pardcipation nomérigue des
ouvriers €trangers & 1'économie smisse soit impressionante, c¢ n¢ sont pas en
premitre ligne les critéres guantitatifs qui suggirent des considérations au
sujet des modifications structurales se dessinant. Les critéres d'ordre qualiratif
sont décidément beaucoup plus importants,

D'abord on constate que ce sont les travaux lourds, salissants, primitifs
et périodiques qui sent attribués aux &trangers et gue les occupations néees-
sitant des qualifications professionnelles supérieures sont réservées aux Suis.
ses. Cela s'explique du fait que la formation professionnelle a éuanger est
relativement basse et qu’en Suisse le nombre absolu des personnes sans for-
mation a diminué malgré 'accroissement de la population. I¥ailleus, lotsque
un employeut a le choix entre deux candidats équivalents, il est clair qu'il
donne en pénéral la préférence auv candidat de nationalité suisse.

I! en résulte un dénivellernent assez sensible entre les occupsations de la
main-d’ceuvre indigene et celles des écrangers. Cette différence qualitative
s’accentue encore en mesure du développement de I'économie moderne néces-
sitant un persoonel tomjours plus qualifié et plus spécialisé. En somme, la
progression ultérieure de ’économie dépend essentiellement du développement
de la formation professionnelle au rythme des progrés scientifiques et tech-
nigues. Ce goulor crucial ne se supptime, ni par Paupmentation des investis-
sements de rationalisation, ni par ’accroissement poussé d’ouvriers étrangers.
De ce fzit se produit une division horizontale entre la qualité des genres
d'emploi de la population indigne et étrangére.

Cela signifie donc que la présence d'ouvriets étranpers en Suisse devient
durable, 'économie nationale ne pouvant plus s'en dispenser, méme en cas
de crise.

Lots d'une dépression, le chdémage du perspnoel gualifié sera vraisem-
blablement plus zigu encore que celui des ouvriers ordinaires, les personnes
de professinn spécialisée ayant trés peu de chances & trouver un autre emploi
correspondant & leurs aptitudes. Pour cette raison I'Etat se verra obligé d'in-
trodhlite des mesures expansives malgré le nombre d*étrangers travaillant en
Suisse assez €levé. Il sarait donc erronné de croire qu'en réduisant le réser
voit de la main-d’ceuvre étrangére ’on prévienne an fléchissement de la con-
joncture. En réalit€ P'aspect structural est tout aussi important.
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Dans ces circonstances an peut se demander quelle est la limite du nom-
bre des étrangers emplayés en Suisse économiquement concevable.

Certes, il ne sera pas possible de la délimiter par des chiffres exacts, Mais
la Suisse étant un petit pays & population trés dense, on ne peut supposet ni
se reptésenter une immigration infinje. L'expérience a démanteé que le nombre
des emplois ouverts 4 la main-d’cenvre peu qualifide diminue par tapport i
celui des places exigeant des qualifications supérieures, Or, en principe le
nombre d'ouveiers étrangers pourrait augmenter jusqu’a 'occupation de toutes
les places de travail inférieures par des étrangers. Mais poisque [a population
suisse ne se compose non seulement de personnes hautement qualifides, ce
chiffre se réduit considérablement en pratique. Nous avons Pimpression que
le nombre actuel d’étrangers employés en Suisse se rapproche déjd de trés
prés de cette limite.

Cette thise se confirme pat le fait que la pénutie sur Ie marché du travail
n'est pas due & un manque de 'offre dans le domaine main-d'ceuvre peu
qualifiée maintenue par une Bexibilité suffisante, mais au contraire 3 un
excédent constant de lz demande & I'échelon du personnel de qualifications
mayennes. Ce sont en premidre ligne les contremaitres, les techniciens et le
personnel, d’administtation qui manquent partout et qui ne se recrutent pas 3
Pétranger. Avant que 'extenstor de la formation professionnelle ait comblée
cette lacune, il sera inutile de recourit 4 plus grande échelle 4 Ia collaboration
de la force ouvridre étrangtre, car sans cadre elle ne servirait & rien.

Une autre limire se dessine dans Pofire sur les marchés de travail a
Pétranger, cat la compétition des auttes pays industriels recherchant du per-
sonnel conjupé 4 l'essor conjoncturel des pays de recrutement a presque des-
séché les réserves excédentaires de travail.

On peut mentionner que les décalages de production relatifs aux deux
blocs économigues européens (CEE er AELE) feront subir au marché du
travail suisse un soulagement successif de sorte que le reccours 3 la main.
d’eeuvre étrangére diminuera,

Du point de vue économique et conjorcturel il n'y a donc aucune rai-
son justifiant lintervention ‘ditecte de VEtat dans [a mipration de la farce
ouvritte. Le fait que de nombreux ouvriers franchissent les frontitres pout
cherder des emplois loin de leur patrie est plutét un symptdéme gquune
cause de la canjoncture. Ces migrations sant Iexpression des relations étroites
industrielles et commerciales entte les pays et elles démontrent que la
stabilité économique dépend plus que jamais du cours de la conjoncture
&trangére,

Dans tous les secteurs une économie libre a besoin de facteurs épalisateurs
permettant d'effectuer les modifications structurales 4 long terme simposant
a Pégard de I'évolution générale. Ils faciliten: les adaptations inévitables et
atténnent les chanpements irop brusques. Mais si l'on utilise les f.acteurs
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égalisateurs pour conserver l'ancienne structure de ’économie il faudra
infalliblement compter aver de ficheux reculs de la conjoncture, d’zatant
plus graves gue les adaptations s’effectueront alors 3 une époque de faible
activité économique dissimulant les tendances générales de la progression
économique. Trancher ce probléme esc aussi difficile que de prévoir le futar,
parce gu’tl y aura tonjours des événements imprévus pouvant donner une
direction toute autre au développement.

Toutefois, dans ube éconmomie privée on peut avoir confiance au dyna-
misme des entreprensurs qui sauront sauvegarder lenr cepacité de concnr-
rence.

Du point de vue démographique, social et politique l'immigration d"un
grand nombre d'ouvriers étrangers pose des problémes beaucoup plus
redoutables. A ce sujet Kiing! 2 déclaré 4 juste titre : «Fiir das Wohlergehen
einer Volksgemeinschaft kommt es nicht ausschliesslich darauf an, welches das
Nivean der Versorgung mit materiellen Giitern ist, sondern es ist nach Es
reichung eines gewissen Standards mindestens so wichtig, wie es mit den
sozialen Spannungen und mit der Zufriedenbeit in bezug aul das Zusammen-
leben der cinzelnen Bevilkerungsteile steht.»

Cuelles que solent les mesutes envisagées pour réprimer I'afflux des
étrangets en Suisse, elles ont toutes de ficheuses conséguences, Avant tout il
faut refuser une limitation numérique de l'immigration parce quelle serait
bien insuffissante 2. .

Au sujet de ’admission des membres de famille des ouvriers étrangers le
département de justice et de police 2 déclaré?: «Nach den bestehenden Richt-
linien soll den Familienangehbrigen der Wohnsitz in der Schweiz gestattet
werden, wenn das Familienhaupt fiir dauernd zugelassen wird oder wenn sein
Aufenthalt anf Grund seines Anstellungsverhiltnisses, der beruflichen und
petstnlichen Bewihrung, der arbeiesmarktlichen Lage in seinem Beruf und
der wirtschaftlichen Lage in scinem Erwerbszweig als gefestigt gelten kann.
Im Rahmen dieser allgemeinen Grundsitze wurden Richtlinien fiir die Be-
willigungspraxis der Kantone etlassen.» Espérons gne les autorités pourront
maintenir cette conception libérale répondant assez bien aux exigences
éconpmigues. .

Au méme sujet un industriel svisse* g remarqué lors d’oane allocution :
«Vielleicht wird man mit der Zeit dazn kommen, statt von Fremdacbeitern
von europiischen Mitarbeitern za sprechen. Darum erscheint es auch ratsamer,
diese Entwicklung statt mit Verboten oder Koncingentierungen durch posilive

1) Kiing: op. «it., p. 13.

2) King: op. cit, p. 14

3) NZZ, Nr. 1222, 5. 4. 1961.

4) Heberlein, Georg: Beschaffung und Erhaltung der Asbeitskriifte, NZZ, Nr.

3897, 10. IT. 1960,
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Masspahmen zu stevern. Die Assimilierung wertvoller, £iir nnsere Wirtschaft
notwendiger Auslinder misste systematisch gefordert und ihre Einbiitgerung
erleichtert werden.»

Le Conseil fédéral ayant reconnu 'importance des peobl2mes soulevés par
le grand nombre d’ouvriers éirangers en Suisse a désigné en printemps 1961
une commission pour examiner les divarses questions économiques, démogta.
phiques, sociales et politiques en résultant 5. Sans doute le rapport de cette
commission attirera-t-il I"attention de tous les groupes intéressés,

211.8 Coopération des canions et des communes

Vu que les cantons et les communes gérent environ la moirié des finances
. publiques il serait fort sonhaitable qu’ils poursuivent une politique conjonc-
turelle active soutenant les efforts de la Confédération. Les autorités fédérales
n'ont pas manqué de formuler 3 ce sujet des recommandations 3 1'adresse des
cantons et des communes et d'insister sur 'observation des principes de la
politique de finance anticyclique. Toutefois, la Confédération doit respecter
la sovveraineté des cantons et des communes dans le domaine de leurs
propres finances et elle ne saurait les obliper de prendre des mesures parti-
culigres.

A Téhelon des finances cantonales et ocommunales les difficultés s’op-
posant 4 l'adoption d'une politique budpétaire anticyclique se font sentir
de mani¢re besucoup plus forte quid I'échelon fédéral. Souvent les cantons
et les communes font face & des devoirs publics si urgents qu’ils ne peuvent,
malgré leur bonne volonté, s'employer & une politique conjoncturelle effi-
cace. Surtout si la base financigre est faible les autorités cantonales ot com-
munales ne sont pas en mesure de lutter contre les floctuations économiques.
Par contre, en bien de cas ene politique de finances plus consciencicuse sous
ce rapport honnorerait les autorités responsables. En l'occurrence il soffit
dattirer l'attention 4 lz construction de nombreuses écoles qui sont de
véritables palais luxueux, ayant dévoré des millions de francs des contribuab-
les. Le niveau d'intelligence des écoliers n'angmente pas pour autanr!

En conclusion on pent dire que la Contédération ne doit pas négliger la
possibilité de convaincre les cantons et les commuoes de se rallier 4 la con-
ception de stabilisation économigue, bien qu'elle n’zit des compétences lui
permettant de leur imposer des mesures conjoncturelles particulidres,

I 5} Ordounance du dépactement fédéral de I'économie publique du 22 Février
1961,
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211.0 Appels aux entrepreneurs et @ la population

A plusieurs reprises le Conseil fédéral, la Banque nationale et le délégué
aux possibilités de travail ont adressé, pendant les dernibres anndes, des
appels urgents aux entreptencurs et 4 la population en leur recommandant
un comportément conforme an mouvement de la conjoncrure. Par ces appels
les autorités ont surtout recommandé la modération des investissements et
de la consommation,

Dans une conférence le délégué aux possibilités de rravail® a déclaeé :
«Es ist volkswirtschaftlich nicht richtig und auch unerwiinsdi, wenn die ein-
zelnen Unternehmungen ihre Produktionsfihigkeit nach einem extremecn
Spitzenbedarf ausrichten. Ein soldies Verhalten kann sich fiir die Valkswirt-
schaft im allgemeinen und fir die einzelnen Unternehmungen im besonderen
richen.» Selon le délégué cette conception impose ’abandon des ancieanes
méthodes de production, 'adoption de nouveaux procédés, de la méchani-
sation pousste, de PPautomatisation, de I'imporration de produits préfabriqués,
d'une coilaboration étroite au deld des frontidres, et d’une coopération au
sujet des recherches scientifiques.

Le délégué pense qu'en géméral les entreprises ne s’adapeent pas assez
rapidement aux décalages fondamentaux de la strucrure économique et il
essaya de stimuler le dynamisme des entreprencurs en déclarant: «Die
offentliche Hand wird . . . sich davor hiiten, in der Hoch- und Héchstkonjunk-
tut Dinge zu fordetn, die ohnehin gur nnd sogar zu pur gedeihen, und sic
wird . ., Bestrebungen firdern, die auf lange Sicht und beim Wechsel der
Konjunkturen interessante und auf die Dauer fiir unserer Volkswirischaft
lohnende Atbeit sichern. Sie wird Eatwicklungen, die an sich schmerzlich
sein kinnen, nimlich dort, wo absterbende Aste abpesipr werden miissen,
nicht verhindetn und aufhalten diirfen, sondetn sie soll hochstens behilflich
sein, dass der Ubergang ohne allzu grosse Schmerzen . ..sich vollziehen
kanm» 7, '

M. le Conseiller Wahlen® s’est exprimé similairement en soulevant les
guestions suivantes : «Ist es sinnvoll, weitere Arbeitszeitverkiirzungen zu ver-
langen, wenn jede Wochenstunde verlorener, das heisst nicht durch Produk-
tivittasteigerunpgen kompensietter Arbeitszeit zwangslinfip den Beizug wei-
terer Zehntausender Atbeitskriifte zur Folge hat ? Wire es dem einen oder
andern Zweig der Industzie nicht moglich, einen wenn auch mur keinen Teil
des Produktivititsgewinnes durch Preisermissigungen weiterzugeben und da.
mit dem verdienstvollen Beispicl zu folgen, das die Zementindustric — cin

6) Der Bund, Nz, 4890, 15. 10. 1060.

7) Der Bund, Nt. 489, 15. ro. 196a.

8) Confédérence du président de la Confédération, & Voceasion du jour officiel
de 1a Foire d'échantillons 3 Bale, NZZ, Nr. 1438, 19. 4. 1961,
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weisser Rabe — jiingst gegeben hat ? Wiire es fiir viele Unternehmer nichr
zweckmissiger, das einmal Erreichte zu konsclidieren, statt die dem jetzigen
Spitzenbedarf schon angepasste Produktionskapazitit noch mehr zn erweitern,
mit der Gefahr, bei Riickschligen eine unverhiltnismissig hohe, unprodukiive
Kapitalinvestition tragen zu miissen ? {Investitionen zur Modernisierzng der
Anlagen und zur Entwicklung neuer interessancer Erzeugnisse sind von dieser
Frage ausdriicklich ausgenommen.) Wire es fiir viele unter uns nicht var-
sichtiger, als Konsumenten einige Winsche zuriickzustellen, statt nicht nur
den letzten Franken auszugeben, sondern sogar durch Abzzhlungsvertrige
Hypotheken auf eine Zukunft aufzunehmen, die eine grosse Zahl von Un-
sicherheitsfaktoren enthilt ?»

Malhevreusement ces apples réirérés n'avaient pour ainsi dire avcun
succes et le Président de la Confédération devait lni-méme admettre, «. . . dass
die praktischen Resulrate der Bemithungen des Bundesrates sich sehr beschei-
den ausnchmen und die Wirtschaft einer eigentlichen Zerreissprobe emgepen-
gehta 9,

Donc il faut se demander pourquoi ces conseils bien intentionnés om
échoné et quelie était Jeur valeur.

On peur consrater que les autorités, en parlant de la capacité de produc-
tion par rapport aux «besoins de pointer, des investissements d’adaptation et
de modernisation par rapport & ceux non-justifiés et de la consommation plus
ou moins désitable, sépatent 1'expansion structurale «normales de la surex-
pansion conjancturelle.

Or, pareille distinction est extrémement difficile, sinon impossible, car
elle exige une transparence complete du marché. Comment les entreprencurs
peuvent-ils savoir si I'augmentation des possibilités de vente esr due an
véritable accroissement de la demande cu seulement 4 une expansion con-
joncturelle de caractire temporaire ? Méme pas les autorités ne pouraient
les tenseigner & ce sujer, e¢ les entrepreneurs seronr toujours enclin d’attsi-
buer Paugmentation de leur chiffre d'affaires & I’amélioration de leur position
sur le marché an détriment de leurs concurrents,

Enfin, méme s’i] était possible de discriminer la demande conjoncturelle
de la demande structurale, celleci étant satisfaite, la part non-satisfaite
créerait naturellement de nowvelles impulsions qui inciteraient l'essor con-
joncrurel malgré la meilleure connaissance des causes,

De plus, on ne peut négliger que les investissements de modernisation,
considérés justes en taison des changements de la structure économique,
déclencheront une nouvelle extension de lactivité économique.

Ces considérations montrent une I[ois de plus les reladons étroires
existant entre le développement économigue général ct les fluctuations con-

9) Wahlen: loc. cit.
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joncturelles, Le probléme de la politique conjoncturelle est donce de savoir si
la stabilisation économique, au sens d’un rapprochement des flocruations 4 la
ligne ascendente du développement de I'économie, doit étre recherchée dans
les interventions du cdté de 'offre ou du cété de 1z demande. En Poccurrence
les faibles effets des appels adressés 4 la popularion par les autorités pour
éviter une expansion exagérée de la conjoncture confirment que Je comporte-
ment des producteurs et des consommateurs dépend dans une trés large
mesure de leur atitude psychologique, difficile & diriger par la main publique.

Le cbté positif des appels, c’est qu’ils manifestent la résolution des
autorités de poursuivre une politique conjoncturelle active. Mais ils éveillent
pent-étre aussi 1a fausse impression gqu’on peut librement jonir des fruits de
la prospérité, vu que les pouvoirs publics peuvent éviter une dépression et
s’occuperaient, le cas échéant, du bien-étre des citoyens.

Vu sous ce jour, on devrait attirer 'atrention des psychologues sar ces
problémes afin qu’ils dégagent les méthodes aptes 4 former le comportement
anticyclique de la population.

22 Signification conjoncturelle des banques

«Banken sind Anstalten zur gewerbsmissigen Kreditaufnahme und Kredit-
gewihrung; damit verbinden sich die Vermititung des Zahlungsverkehrs und
zum Teil auch andere Funktionen der Vermogensverwaltung bzw. Kapital-
leitung» !. Selon cetts définition I'activité des banques consiste essentiellement
dans le double devoir d'accepter et d'octroyer des crédits. Donc I'influence
des banques sur la conjoncture est bipartite. D'une part, elles placent des
crédits et, d'autee part, elles varient le volume de l'argent en circularion
déterminant ainsi remarquablement le cours du mouvement conjoncturel 2,
On sait que non seulement les Banques centrales, mais aussi les banques de
crédit peuvent produite er anéantir de I'argent. De nombreux auteurs ont
dégagé des modéles 4 ce sujet qui expliquent ce processus®. Le placement des
crédits par lenwemise des banques est I'une des bases fondamentales de
I’économie moderne caractérisée par un entrelacement économique trés serré,
Plus ce systéme est compliqué, plus il est fragile et susceptible aux facreuts
causant les flncruations &conomiques. Si pour une raison ou une autre un
grand nombre de créanciers retirent leurs capitaux prétés aux banques, une
crise, en soi de catactére partiel, s'étendrait rapidement dans tous les do-

1) Handwirterbuch des Bankwesens, p. 66.

2) Rudolf; Die Schweizer Banken im Dienst der staatlichen Konjunkturpolitik
p. 30. :

3) Amberg: Die Politik der Schweizerischen Nationalbank, p. 77ss. (L'auteur
indique aussi la bibliographic telative & ce sujet.)
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maines de ’économie natiopaie et pourtait conduire, & Pextréme, ¢’est-3-dire
3 lo faillite d’un certain nombre de banques. Un entrelaccment financier étroit
patmi les érablissements de crédit aggraverait la situation de sorte que la
crise affectera rapidement 1’économie nationale eutidre?,

On a daone tout intérét d’éviter dans la mesure du possible telles crises
en assurant un fonctionnement impeccable du systdme bancaire.

Certes, i n’incombe pas a I'Etat d'intervenir chaque fois lors de la
faillite d'une banque, mais les pouvoirs publics auront avantage & promulguer
des dispositions légales obligeant les banques & observer une prudence
minimale dans Ia gestion de leurs affaires afin qu'elles soient en mesure de
résister aux coups d’une crise éventuelle s,

A ce sujet la loi bancaire suisse et celle sut les lettres de page sont
exemplaires. Les buts de la loi bancaire, qui date de rg3s, consistent dans
la protection des créanciers, des banques et des intérérs du payss. En
principe, la lol veut éviter que les banques s’engagent dans des opérations
spéculatives allant au détriment des créanciers leur ayant confié de 'argent,
souvent le fruit d’une longuc vie active.

En particulier les dispositions concernant Porganisation et 1o structure
financiére des banques, la protection de la petite épargne, la responsabilité
des organcs baucaires, la publication des bilans, 1a révision et le contrble des
banques contribuent & la stabilisation et au renforcement du systéme?.

De cette manidre une panique bancaire semblable & celle des anndes
trente est, pout ainsi dire, bannie maintenant. De plus, les dispositions con-
cernant la présentation des bilans 4 la Banque nationale suisse, 'approbation
de I'exportation de capitaux et I'obligation d’annoncer I'élévement du taux
d’intérét des obligations de caisse constituent une base servant de fondation
a la politique conjonctutelle de Ja Banque nationale.

La loi fédérale sur I’émission des lettres de gage, adoptée en 1931, permet
aux banques le financement des crédits fonciers sans négliger la prudence
de liguidité et constitue également une contribution au maintien d’unc
conjoncture satisfaisante 5.

Rappelons toutefois que ces dispositions légales ne peuvent étre consi-
dérées comme base suffisante dune politique conjoncrurelle active, ni pour
PEtat, ni pour la Banque nationale.

En particulier, il serait souhaitable que le capital social des banques soit
en rapport supportable avec les engagements qu’elles assument, que les

4} Jshr: Die Konjunkturschwankungen, p. 333.

5) Keller: Probleme schweizerischer Bankpolitik, p. 122.
6) Brithlmann: Kommentar zum Bankengesetz, p. 2a.
7) Rudolf: op. dt., p. 154.

8) Rudolf: op. cit., p. rss.
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régles de la solvabilité soient tespectées et que Ventrelacement financier parmi
les banques soit réduit au stricte minimom ®,

En I'occurrence on avait proposé d'instituer une centrale qui enregistrerait
tous les crédits accordés pat les banques afin que celles<i puissent mieux
évaluer les risques qu’elles encourent par ces opérations®. Clest tres contes-
table si pareille centrale conduitait & une véritable wansparence sur Je marché
du crédit. .

Les Etats-Unizs ont recherché la solution dans une assurance des dépdts
en banque. Il est quelque peu étonnant que la Suisse, certainement 1'un des
pays les plus actifs dans le domaine des assurances, n'ait pas encore adopté
ce procédé, Vreisemblablement c'est grice au fait que la structure des
bangues swuisses esc I'une des plus saines et des plus équilibrées au monde,
que le besoin d'une telle forme d'assurance ne s’est pas manifesté jusqu's
présent. Cependant Rudolf! soutient l'avis de Samuelson? et écrit: «Es
konote somit durch die Einfilhrung einer obligatorischen Depositenversiche-
tung eine wesentliche Stirkung der Kreditwirtschaft erreicht wnd damit ein
neuer, nicht zu unterschitzender Beitrag zur srastlichen Konjunkturpolitik
durch das Bankgewerbe erbracht werden.»

Une réglementation de ['entrelacement financier entre les bangques ‘ne
promet point de résultats spectaculaires & ’égard de la stabilisation conjonc-
turelle, cat — absiraction faite des difficnftés redoutables s'opposant 3 un
dénouement des rapports entre les banques — la crise éclatant, les créanciers
retireraient leurs capitaux malgré la pacantie que la faillite d'une bangue
particuliére n’entralne pas nécessairement des situstions précaires pour les
autres bangues ?,

Dailleuts, en Suisse, 'expétience a monué gue I'entrelacement financier
est relativemenr faible et ne varie pas besucoup. D'un rotal des actifs de
toutes les banques 8,15 9% conhcerneient, en 1959, des avoirs bancaires*. Du
cHté passif 5,13 %) affectaient des dettes bancaites. Les taux respectifs de
I'année précédente étaient de 9,16 % et 5,19 %. Quant sux obligations ban-
caires, on 4 enregistré. un entrelacement un peu plus étroit. En 1953, les
banques détenaient 17,7 % des obligations bancaires en circulation ct en
1957, année marquée par des tensions de crédit, ce taux sabaissair 3 ro,8 % 4.
Les varietions de l'entrelacemenr financier des banques dans les proportions
mentionnées ne sont aucunement inguiétantes, mais refidétent pourtant les
mouvements de la conjoncture. Lorsque 'offre de capitsux est forte est le
taux d'intérét relativement bas les banques oot tendance de placer leur

9) Rudolf: op, cit, p. 425.

1) Rudolf: op. cir., p. 158.

2) Samuelson: Votkswirtschaftslehre, p. 280.
3) Rudolf: op. cir., p. 160.

4) NZZ, Nr. 149z, 21. 4. 1965,
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atgent auprés des autres banques en le retirant au moment de 'augmentation
du nivesu des intéréts et de la demande croissante de capitaux.

220.1 Influence des bangues sur le volume monétaire

Les banques ne sont pas sculement victime des fluctuations économiques
car 4 leur tour, elles exercent une influence sur le mouvement de la con-
joncture.

On sait que les banques ont la possibilité de créer et d'anéantic de

I'atgent. Or, par la création d’argent I'afflux des revenus s’élargit en augmen.
tant la consommation et les investissements. Inversement 1’anéantissement
d'atgent pravoque des phénomenes réciprogues’. Les bangues sont donc en
_mesure de diffuser des impulsions expansives on contractives. Les effets sur
le circuit monétsire sont les mémes gque ceux du versement et du retrait
des dépbts d’épargne aupris des banques. Joht? a appelé ces phénoménes
(«Stauung und Entstavung der Etsparnisse) les facteurs «auto-amplificateurs»
du mouvement ¢onjoncturel.

Pour parer aux inconvénients qui en résultent, il ¥ 8, en principe, deux
possibilités : la politique d’atgent autoritaire ou la coopération volontaire
entre les banques et la Banque d'émission aux fins d'une politique monéraire
et de crédit anticycligue.

220.2 Politique d'argent autoritaire

La Bauque d’¢mission, munie des pouvoirs nécessaires, dispose de plusienrs
méthodes pour influencer le volume monétaire selon les principes de la
politique conjoncturelle. Les instruments dont efle se setvira 4 ces fins sont
notamment . le taux d’escompte, les réserves obligatoires, la politique de
marché ouvert, les divers contréles qualitatifs et quantitarifs du crédit ainsi
que le contrdle des exportations de capital.

La politique d’argent autoritaite comprend done la totalité des mesures
prises par la Banque d'émission en vue de variet le volume de P'argent en
circulation?, Les répercussions en résultant sont d’ordre qualitatif o quanti-
tatif 2.

5) Jéhr: Dic Konjunkturschwankungen, p. $17.

6} J6he: op. cit., p. 496, s17.

7) Amberg: op. ciL, p. 25.

8) Litwolf: Das kredirpolitische Instrumentarium der Schweizerischen National-
bank, dans Wirtschafr und Recht, 6. Jp. 1954, p. 71.
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Les mesures concernant le taux d'escompte, les préts sur gage, le régime
du marché ouvert et les réserves obligatoires sont d'ordre quantitatif ® et sont
considérées conformes & un systme de marché libre L.

D’autre part, les mesures gui n'atteigaent pas ditectement le volume
d’argent, mais essayant de diriger le courant monétaire en favorisant ou en
défavorisant certains emplois de crédit? sonr imputables aux moyens non-
copformes d'unme politique conjonctutelle !.

Plus fes effores pour &viter la création d'argent supplémentaire pendant la
prospérité seront couronnés de succds, plus I'anéantissement de I'argent
pendant la crise suivante sera empéchée.

Toutefois, il p'est pas atsé de dire lequel des moyens mentionnés sera
le plus approprié dans une situation conjoncturelle concrdte.

221 Interventions de la Banque nationale suisse
221.0 Devoirs de la Bangue nationale

En général, les devoirs de la Banque nationale comprennent la protection
de ]la monnaie, les mesures pour faciliter les opérations de pafement, Poctroi
de crédits aux banques commerciales, le maintien d'un niveau d'intérét stable
et si pessible bas, la coopération financitre avec la Confédération et la stabi-
lisarion conjonciurelle.

L’acticle 39, alinda 3 de la Coostitution fédérale stipnfe : «La banque
investie du monopole des billets de bangue a pour téche principale de servir
en Suisse de régulateur du marché de V'argent, de faciliter les opérarions de
paiement ‘et de pratiquer, dans les limites de la législation fédérale, ume
politique de crédit er ume polirique monétaire servanr les intéréts généraux
du pays.»” Cette disposition comporte donc une série de burs oblipeint la
Banque nationale d’intégrer dans sa politique un grand nombre de com-
promis, puisque certains objectifs en exclvent d'autres3. De plus, tes attri.
butions légales dont la Banque nationale dispose pour réaliser ces objectifs
importants sont insuffisantes.

Les bases de la politique monétaire ont fondamentalemenr changées de-
puis que le systtme monétaire mondial s'est dférourné de l'éizion-or aprids
la ctise des années trente, A cette épogue on adopta dans presque tous les
pays la politique de l'argent 4 bon marché afin de provoquer un essor de
1"économie par une réduction du taux de 'intérét. Mais 3 juste titre Ambezg*

9) Liitolf: ep. dt., p. 71

1) van Zwoll: Mindestresceven als Mirte! der Geld: und Kredirpolisik, p. 99.
2) Amberg: op. cit., p. 25.

3) Amberg: op. cit.,, p. 32—36.
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a relevé: «Wenn auch die Politik des billigen Geldes in der Schweiz in den
dreissiget Jahten berechtigt war, so war sie es bestimmt nichr in den durch
stindigen Inflationsdruck gekennzeichoeten Kriegs- und Nachkriegsjahren.»
Et comme Bossart 5 et Castelberg6 il conclut : «Die Postulierung tiefer und
stabiler Zinssitze als letztes Ziel der Kreditpolitik muss aufgegeben werden
zugunsten einer konjunkturgerechren Kreditpolitik.» Cette conclusion s'impose
d'autant plus que depuis I'année 1958/55 la convertibilité externe de la
plupart des monnsies européennes fut rétablie.

En somme, il s'agit de trouver un compromis entre la protection de la
monnaie ¢t les buts de nature conjoncturelle,

Quant 4 l'objectif du maintien de la stabilité monétaire, il n'était en soi
jamais séricusement contesté, mais les uns visent une stabilité interne tandis
que d'suttes attribuent la priorité A une stabilité externe. A vrai dire ces
deux conceptions peuvent s'exclure, Keynes 7 g déclaré: «Wenn das aussere
Preisnivean unstabil ist, konnen wir nicht sowoh] auf unser eigenes Preis.
niveau, wie such die Valuten stabil erhalten. So sind wit geawungen, zu
withlen.»

Sous I'influence des tendances autarciques de nombreux gouvernements
se basant sur Ia théorie du plein emploi on préférait, aprés la crise mondiale,
une poelitique d’argent adaptée a la situation économigue interne des pays 2.
Par contre, aprés la deuxidme guerre mondiale et A l'avénement de la con-
vertibilité, la notion d'une stabilité monétaire externe 4 regagné 'avant-plan.
A ce sujet le président de la direction générale de ]a Banque nationale suisse
a déclaré ®: «Déji au début du nouvel élan de la conjoncrure au printemps
1959, la direction de la Banque nationale savait que la politique de crédie
et celle des taux d'intérét devaient se régler sur la situation de P'économie
extérieure.»

Pour résumer ke conflit existanr entre les différents objectifs de Ja paliti-
que de la Banque nationale nous soutenons ce que Amberg! a relevé: «Es
jst vom Standpunkt der modernen Konjunkturtheorie aus erwiinscht, dass
die Schweizerische Nationalbank innerhalb ihrer Anfgaben eine Verschicbung

4) Amberg: op. dt., p. 87

5) Bossarr, Pnul ch Pahtlk des billigen Geldes unter besonderer Beriicksich-
tigung der Schweiz, St. Gallen 1949,

6) Castelberg, Guide von: Politik des billigen Geldes in der Schweiz, Ziirich
19571,

7) Keynes: Ein Traktat iiber Wahrungsreform, Mindhen und Leipzig 1924,
p. 158.

B) Schwegler: Neuzeitliche Aspekte der Notenbankpolitik, dans NZZ, Nr. 3319,
16. 11, 1957.

o) Schwegler: Bulletin mensuel de la Banque nationale suisse, No 3, mars

1961, p. 96.
1} Amberg: op. cit., p. 94.
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zugunsten det konjunkturpolitischen Ziele vornimmi. Sie soll deswegen den
Wihrungsschutz nicht vernachlissigen, aber der Konjunkturpolitik doch den
gleichen Rang eintiumen wie der Wihrungspolittk. Die daraus entstehénde
Antinomie zwischen diesen beiden Zielen ist dank des grossen Goldbesiandes
der Schweizerischen Nationalbank einigetmassen  iiberbriickbar. Dagegen
miisste die Tief- und Stabilhaltung des Zinsniveaus als permanente Aufgabe
der Nationalbank aufgegeben werden. Thre kleineren Aufgaben wiirden von
dieser Verschiebung nicht berithrt.»

A 1époque actuelle la Banque nationale suisse est convaincue de la néces-
sité d’une lutie active comtre les forces inflationnistes et, lors d’une crise,
¢lle ne sera probablement pas moins soucicuse de son devoir consistant alors
dans des mesures d'amorcement de I'essor éconamique.

Cependant, 1a Banque nationale doit limirer ses activités dans le cadre
d’'une politique conjoncturelle aux mesures concernant le taux d’escompte,
les crédits sur titres, la politique de marché ouvert et le contréle de lex-
portation de capitaux. N'ayant pas d’autres attriburions 1égales elle est sou-
vent obligée de recourir 2 la coopération volontaire des-banques et d'autres
éiablissements financiers avec lesquelles elle r.onclut des «Gentlemen's Agree-
mentss.

2211 Politigue de escompte

«A l'époque oi1 1a Banque nationale fut créée, 1a fixation du taux officiel
de l'escompre constituait, avec le choix du papier bancable, fe principal
instrument de la politique des bangues d’émission. Un relévement du taux
officie]l provoquait une hausse du loyer de l'atgent qui, au temps o les
mouvements de fonds éraient libres, déterminaient un afflux de capitaux
étrangers, favorable au change national. Inversement, une réduction du taux
d'escompte eogendesit un reflux de capitaux et exetgait par 1§ une action
modérattice sut le change. Mais les modifications du taux officie] pouvaient
aussi répondre 2 des préoccupations dordre interne. Une augmentation per-
mettait, en principe, de freiner les demandes de fonds, de renchérir le crédit
et, par 13, de restreindre T'ofire de papier. Au contraire, une diminution du
taux devait stimuler la demande d’argent, rendre le erédit moins onéreux
et faciliter le contact de la banque d’émission avec le marché. Selon la con-
ception d’alors, le but final de Ja politique d’escompte, tant externe qu'in-
terne, était [a constitution et le maintien d’une encaisse mérallique suffisante
pour assurer Pémission et le remboursement des billets et garantit en tout
temps la liquidit€ de la banque centrales .

z) Bangue nationale suisse, 1907 —1957, p. 2.03.
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Mais entre-temps la signification de lg politique de Pescompte & beaucoup
diminué depuis que les banques suisses, les compagnies d’assurance, les <in-
vestmenttrusts», les fonds de retraite etc. ont gagné une indépendance con-
sidérable envers la Banque nationale en raison d'une liquidité sensiblement
accrue,

Les crédits solicités par voie d'escompte somt relativement infimes ; les
crédits acoordés par Ja Banque nationale s'élevaient en 1960 4 65,5 millions
de francs en moyenne ; cela représente senlement 0,6 % de la somme du
bilan qui se chiffrait & 10,3 milliards en Gn d’année. Méme en 1957, ob la
demande ce crédit €tait généralement forte, les eflets sur la Suisse et les
avances sur nantissement accordées par la Banque nationale ne dépassaient
pas la somme de 277,8 millions ou 176,4 millions en moyenne,

En plus, on constate que les traites ont ¢édé la place en tant que moyen
de paiement et de crédir aux chéques et aux autres transactions sans échange
de numéraire.

Aussi nous pouvons mentionner ici que l'extension de l'antofinancement
des entreptises exerce également une influence diminutive sur Pefficacité de
fa politique d'escompie.

En Suisse, la forte cartelisation, les rapports intenses avec l’értanger
I'importance croissante des dépenses publiques, la rigidité des prix et des
salaites sont des faits particulizgrement défavorables au succds de la politique
de l'escompre.

«Es kann ... Konjunkturkonstellationen geben, in weldhen sich mit zins-
politischen Eingriffen nicht zupleich die anssen- und binnenwirtschaftlichen
Grosserr in der gewiinschten Ridhtung beeinflussen lassen. In Zeiten des
Goldstandards ist eine solche widetspriichliche Situation nicht eingetreten,
weil damals die Diskontpolitik ausschliesslich im Dienste des Wihrunps-
schutzes, der Wechselkursstabilitat und des Zahlungsbilanzausgleichs gestan-
den hatte. . .. Setzt sich die Diskontpolitik indessen zum Ziel, die Gesant-
konjunkiur im Sinne des . .. volkswittschaftlichen Gleichgewichts zu beein-
flussen, so kann sie ...schon hinsidulich der Zielsetzung ptoblematisch
werden» 3.

Pat contre, on fait valoir les effets salutaires de la politique de I'escompte
sur le plan psychologique et le service économique d'une grande banque
suisse prétend : «Wenn es in der Praxis Beispiele gibt, welche die Unwirk-
samkeit ciner Diskonterhthung zu beweisen scheinen, so liegen die wirk-
lichen Griinde meistens nicht bei der Diskontpolitik, sondern in ander-
weitipen wirtschaftspolitischen Massnahmen ader Erscheinunpen, die durchaus
peeignet sein kinnen, eine diskontpolitische Massnahme zn desavouietcn und

3} Rudin, Max: Moplichkeites und Grenzen der Diskontpolitik, dans Aussen-
witrschaft, Zirich und St Gallen 1960, 15. Jahrgang, Dezember, Heft IV, p. 349.
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ad absurdum zu fithrens * Il est évidemment toujours trés facile d'attribuer
I'échec d'une mesure particuliere A des forces anonymes y éiant opposées.
Néanmoins il faut admetire qu'aver la convertibilité monétaire Jas interven-
tions dans le taux d'escompte ont regagné de lenr ancienne importance en
tant gue stimulant des migrations de capitaux. Il n'esi pas moins vrai que
'intéeét a gardé sa fonction régulatrice dans les rapports de la Bangue cen-
trale et des autres érablissements financiers, «Veit 5 gelangt in seiner . . . Stu.
die sogar zu det etwas paradox anmurenden Festsrellung, dass man innethalb
des Bankensystems um so mehr mit dem Zins arbeiten miisse, je mehr der
Zins bei den Jetzten Kreditnehmern und beim Angebot an liquiden Mitteln
(Sparetn) an Durchschlapskraft vetlieres S,

Dans la période des années 1900 4 1929 le taux officiel de l'escompte a
varié, en Suisse, entre 3 et 6 %. Aprés la ctise mondiale le taux s'abaissait
successivement 4 I'/s % en 1937 et ne fat plus changé pendant les vingt
anndes suivantes, bien que le marché de Vargent er du capital ait subit des
fléchissements remarquables pendant ces deux décennies.

Quoique la teasion inflationniste se faisalt sentir en 1954 déji, la Banque
nationale a renoncé de tecoutir au moyen de la politique de 'escompte pour
freiner les forces expansives. Par contre, elle s'tfforga de soutenir les mesures
de stérilisation de la Confédération par une politigne de <rédit restrictive,
Pat un «Gentlemen's Agreementn avec les banques et les sociétés d'assurance,
elle recevait en dépét des fonds de téserve. Cependant, cette mesure s'avérait
insuffisante face & 'inflation croissante, Le taux d'intérét sur le marché de
capital monta de 23 A 3% % et le volume de l'argent en circulation
sugmenta en fin avril 1957 & 5,4 milliards de francs soir 328 millions on
6,3 % de plus que l'aanée précédente.

Dans ces circonstances la Banque nationale ne pouvait plus se soustraire
A l'adapiation du taux d'escompte malgré la déclaration du président de la
direction générale en novembre 19567; «Die Nationalbankleitung hilt . . .
eine Heraufserzung der offiziellen Rate nach wie vor fiir inopportun. Dieser
Srandpunkt priindet sich auf die besonderen sdnweizerischen Markivechilr-
nisse und auf die Erfahrungen des Auslandes, die folgendes lehren: Eine
witksame Niederhaltung eines derart miichtigen wirtschaftlichen Expansions-
Uiberdtuckes, wie er der Hochkonjunktur unserer Zeit inhirent ist, ldsst sich
mit der Diskontsatzpolitik allein nicht erreichen, wenn eine solche Massnahme
nicht von einschneidenden und dauvernden Restriktionen auf dem Gebiete der
staatlichen Konjunkrurpolitik begleitet ist; eine Diskontsarzerhohung miisste

4) Schweizerische Bankpesellschaft: Zins und Zinspolitik, April 1961, p. 23.

5) Veit: Die verdnderte Wihrungspolitik und ihre Folgen, Frankfuri a. M,
1557, cité par Rudin,

6) Rudin: op. cit,, p. 354

7} NZZ, Nr. 3323, 22.11. 1956,
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derart krifrip ausfallen, dass sie die Xredit- und Marktsitze auf eine Hibe
zu tretben vermodite, bei der eigentliche kontrakiive oder gar deflationisti-
sche Wirkunpen in Form von mehr oder weniger massivan Investitions. und
Betriehseinschrinkungen sowie Laperliquidationen zur Auslésung kiimen; in
der Schweizerischen Wirtschaft dirfie das Satznivean, bei welchem eine ikl
bare Konreaktion der wirtschaftlichen Tétigkeit eintrite, mutmasslich wie in
anderen Lindero relativ hodi liegen. Ausserdem ist in Erwigung zu ziehen,
dass eine SatzerhGhung, die zam vornherein auf einen missigen Rahmen be-
prenzt bliebe und mehr den Sinn einer psychologischen Warnnng hitte, bei
dem anhaltenden Nachfrage- und Beschiiftigungsiiberdruck keum eine spiic-
bare Kontraktionswirkung haben wirde. Dagegen wire bei der spezifisch
schweizerischen Matkrstruktur damit zu rechnen, dass eine Kostensteiperang
eintrite.» ’

Malgré cette déclaration montrant les hésitations de la Banque nationsle
& lencontre des nombreux aspects problématiques de la politique de
Vescompte, la direction naticnale n’a pas pu se soustraire, six mois aprds, a
la nécessité d’augmenter son taux d'escompte. Le 15 mal 1957, date mar-
quante dans I'histoire de la politique d’escompte de la Bangue nationale, la
direction générale s'est décidée d'élever le taux de l'escompie et le taux
lombard respectivement de 1 4 244 % et & 332 % 8.

Au fond cette augmentation n'était qu'une adaptation & la situation réelle
du marché, mais étaitce justifié que la Banque nationale ait tellement hésité
avant de se servir de cette atme conjoncturelle ? Néanmoins les organes de
la Banque d'émission ont souligné gue cette mesure devait étre comprise
comme signal d'alarme et que la Banque £tait décidée de poursuivre une
politique active pour lutter contre 'enchérissement ?,

Il est difficile d’apprécier si cetie mesute prend effectivement une place
significative dans le déroulement ultérieur de la conjoncrure suisse. Sans
doute ce moyen classique en matidre de politique conjoncturelle appliquée
par la Bangue nationale at-il suscité une vive discussion sur la situation
conjoncturelle en géréral coniribuant pent-étre ~— du point de vue psycho-
logique — & atténuer l'optimisme envers la prospérité illimitée. Par contre,
nons doutons que cetie mesure ait apporté un assainissement subsrantiel, vu
que les crédits en traites {124,7 millions de francs) et les préts lombard
(36,6 millions) se chiffraient le y mai 1957 & 16x,3 millions seulement par
rapport 4 la somme totale du bilan de la Banque nationale accusant 7,5 mil-
liards de francs.

Le 26 février 1p59 la Banque nationale a ahaissé le taux d'escompte 4
2 95 et le taux lombard 4 3 9, car le progrds économique avair subi un

8) NZZ, Nr. 1413, 15. 5- 1957.
9} Mitteilungen der Berner Handelskammer; Nt. 6, 1957, p- 71.
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ralentissement et la liquidité du marché de Pargent et du capital s*était
considérablement accrue, de sorte qu'un ajustement du taux d'escompte
s'impesait d’autant plus que la convertibilité partielle des monnaies eurcpéen-
nes inaugurée en fin 1958 exigeait dés lors principalement 1’observation de la
situation monétaire internatiopale. Depuis cet événement Ja Banque nationale
n'a plus recouru & la politique d’escompte pouar intervenit an mouvement de
la conjoncture.

En effet, si la Banque nstionale avait sugmenté Je taux de Pescompte
pour pater au puissant essor de la conjoncture pendant les années récentes,
elle aurait artiré les capitaux étrangers dans une mesure encore beaucoup
plus large.

A ce snjet Schwegler! a déclaré dans son rapport & I'assemblée générale
de [2 Banque nationale : «Vu la situation active de notre balance des revenus,
la politique de la banque d’émission devait éwe d’éviter tout ce qui aurait
pa faire hausset le taux d’ineérér, afin de maintenir ’écart qui les différencie
des taux &trangers, supérieurs aux taux suisses de 2 4 3 % et plus. Déli-
bérément, et en se conformant aux régles classiques, la Bangue nationale
s'est abstenue de telever le taux de Pescompte ou de ptendre des mesures
directes en vue de restreindre le crédit. En agissant autrement, non seulement
elle aurait entravé, sinon empéché, I'écoulement de fortes disponibilités
excédentaires vers I'étranpet, mais on aurait assisté probablement & un afflux
de fonds depuis V'extérienr.»

221.2 Politigue du marché ouvert

Puisque la liquidiré des marchés de I"argent avait rendun 'écanomie large-
ment inépendante du crédit des banques d’émission, elles devaient rechercher
d’autres mayens d’action. Elles trouvérent un de ces mayens dans la poli-
tique du marché ouvert.

«Dans les opérations d’escompte et d’avances sur nantissernent, I'initiative
part de économiz, Autcement dit, la banque d’émission laisse les établisse-
ments de crédit, 'industrie et le commerce s’adresser 4 elle pour lul faire
connaitre lents besoins; elle leur accorde ensuite les crédits demandés, en
se conformant A une ligne de conduite préalablement fixée.

Dans Jes opérations sur Je marché libre, en revanche, c'est la banque
d'émission elle-méme qui prend U'initiative ; elle donne des fonds au marché
ou lui en retire en achetant, respectivement vendant, des abligations, de l'or
et des devises. Elle agit en quelque sorte en sens inverse de la tendance du
marché : aux périodes aobl la demande est faible et o les cours Aéchissznt,

1} Dulletin mensuel de la Bangue natichale suisse, No 3, mars 1961, p. o6,
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elle intervient, en tant gue 1'évolution économique Pexige, pour acheter des
obligations d’Etat ; elle en cide anx épogues o il y 2 pénurie de possibilités
de placement. Par opérations sur le marché libre, on peut donc entendre, de
fagon générale, les transactions auxquelles une bangue centrale se livre, de sa
propre initiative, dans I'intention d’influencer le volume de la masse moné-
taire et de stabiliser les taux d'intéréte 2,

Sous I'empirc de Pancienne loi fédérale sur la Bangue narionale suisse du
é octobre 1pos la Banque d’émission ne pouvait penser 3 l'adaption d'une
politique de marché ouvert, La seule ‘attribution que lui confiait Iarticle 15,
chiffre 7, consistait dans: «l'Achst, pour son propre compte, d'obligations
de la Confédération ou des cantons et d'Etars &trangers, stipulées au porteut
et factlement réalisables ; ces opérations ne peuvent avoir lieu que pout un
emploi temporsire des disponibilités de la bangue.» Du fait que la Banque
nationale n’était pas autotisée 2 négocier des obligations d'Etat ou d’autres
papiers de valenr & court, moyen et & long tetme pour les incorporer dans la
couverture des billets de bangue, I'adoption d’une politique de marché
ouvert érair d’emblée exclue.

A Tavénement de la nouvelle loi fédérale sur la Bangue nationale suisse
du 23 décembre 1953, les bases légales ont fondamentalement changées 3
cet égard, Selon Parcicle n4, chiffre 2, de cette loi 12 Bangue nationale est
désormais sutotisée d’acheter, lorsque le mardhé menque de capitaux, des
bons du Trésor et des obligations de 1a Confédéradion et des Chemins de fer
fédéraux, des créances ipscrites an livee de la dette de la Confédération, des
obligations de cantons et de banques cantonales, ainsi que des obligations de
cantons at de banques cantonales, ainsi que des lettres de gage émises par les
cemirales suisses de lettres de gage, et de revendre ces valeurs en période de
grande liquidicé monétaire. Selon Particle 19, chiffte 1, de ladite loi elle peut
faire figurer ces titres dans la couverture des billets, pourvu que leur &chéance
ne dépasse pas deux ans; par contre, elle n'est autorisée i acquéric des
papiers-valeur de plus lengue durée gu'avec ses propres fonds.

Les ticres qui remplissent ces conditions s’éévent 3 un tocal d'envrion
300 millions de francs seulement. Ce volume est décidément trop limité,
surtout en considérant qu'une bonne part de ces ticres n'est pas accessible &
'achat par la Banque tationale, se trouvant dans des porrefenilles qui n’ap-
paraissent pas sur le marché. Il suffit de rappeller ici les portefeuilles fermées
de 'AVS, des grandes banques, des sociétés d’assurance etc. ¢

Bien que les limites soient incontestsblement irés &troites, il n’est pas
moins vtai que depuis 1954, la Banque nationale suisse est donc en mesute
de poursnivre une politique de marché ouvert. Toutefois, elle n'a pas pu
I'appliquer jusqu’ ce jour, le cours de la conjoncture depuis 1954 — abstrac-

2) Banque nationale suisse 1907 —195%7, p. 208
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tion faite d'une légdre récession en 1957 — ayant nécessité une politigue
restrictive, pour laquelle la Banque netionale manqua de titres dans sen
portefeuille, ne pouvant point les accumuler pendant une crise en ayant
poursuivi une politique expansive. '

«5i le Jgislateur n’a pas vouln aller plus loin, c’est que Particle 3¢ de la
constitution lédérale n'admet comme couverture des billets, a part 1'or, que
des avoirs 4 court rerme. Il ne saurait non plus incomber A institut d'émis.
sion d’influencer dans une plus forte mesure Pévolution du marché des capi-
taux 4 long terme. En outre, il se peut qu'ou avait voulu mettre la banque
d’émission 3 Tabri de demandes éventuelles de la part de 1'Etat tendant 3
orienter, de fagon dirigiste, le marché des capitaux et les taux d'intéréts 3,

Amberg* a proposé : «Es wiire . . . besser, den Betrag der etlaubten Of-
fenmarktgeschiifte in Prozenten des Notenumlaufes anzugeben. Eine obere
Grenze von 10 % des Notenumlaufes wiirde . . . die Bildung eines Titelporte.
feuilles von rund soo Mio. Franken erlauben. Das wiire nicht viel mehr, als
das neue Nationalbankgesetz auch vorsehen wollte. Die . . vorgeschlagene Re-
gelung hitte aber den Vorteil, der Nationalbank die entsprechenden Ge-
schiifte unter allen Umstanden mm ermdglichen. Als Grenze im Hinblick auf
die Gefahr der Iliquiditit und der Kostspieligkeit wiire diese Einschrinkung
vollauf geniigend, wiirde sie doch die Offenmarktgeschifte der Nationalbank
immer noch auf ein relativ bescheidenes Mass begrenzen.»

Si les mesures prises par la Banque nationale en matiere de la politique
conjonciurelle relative au marché ouvert ont guand méme eu un certain
suceds, c'est que la Banque a pu compter sur 1'érroite collaboration des auto-
titds fédérales® Cette coopération devait se concentrer cependant sur Je
domaine de la politique de stérilisation de la Conlédération. Entre 1943 et
1947, la Confédération a repirs & son compte pour environ r,25 milliards
d’or, qui avait afflué en Suisse pendant les années de guerre ob les importa-
tions étaient réduites 4 un minimum 5, Lorsque les possibilités d'importations
s'améliorérent ensuite, la majeure partie de cet or fut repris par la Banqgue
nationale.

Depuis 19354, les autorités fédérales ont mis en ceuvre un nouveau genre
de stérilisation qui consisie dans Pimmobilisation de fonds fédéraux au lien
de les ntiliser pour P’amortissement des dettes {édérales. Ainsi, en accord
avec le Consei] fédéral, la Banque nationale plagait, le r°r octobre 1géo,
400 millions de francs de rescriptions de la Confédération auprés des
banques. Cette mesure s'imposait en corrélation avec D'afflux de fonds
étrangers entrés en juillet. Snivant I'évolution de la conjoncture et des taux
d'intérét, la Banque nationale pourra libérer une partie ou la rotalité des

3) Bangque nationale suisse 1go7—1957, p. 210.
4) Amberg: op. cit., p. 189,
5) Banque nationale suisse 1907 —1957, p. 2IL
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fonds ainsi retirés du circuit monétaire, ce qui constirue également un instru-
ment de sa politique de marché ouvert. Puisque la Suisse faisit face & un
nouveau afflux considérable de capitaux étrangers 3 la suite d= la réévaluation
du mark allemand, la Banque nationale devait rechercher une autre méthode
pour élargir ses possibilités en matitre de la politique de marché ouvert. Vu
qu'elle ne disposait towjours pas de titres appropriés i ces fins, elle se
décidait en mars 1961, en accord avec les banques, de bloguer environ
t milliard de francs des comptes de viréments qui se chiffraient A ceite
époque (15 mars 1961) 4 4,1 milliards de franes®.

221.3 Politique de Uor ¢t des devises

La politique de l'or et des devises consiste essentiellement dans l'achat
et la vente de l'or et des devises pour répulariser le cours de change?. Evi-
deniment, elle affecte aussi les dépbis bancaires, les effets, les chdques et les
avoirs & vue des créanciers et débiteurs éirangers. Cette politique sert avant
tout i la protection de la monnaie interne.

«La politique pratiquée par la Banque nationale, 3 ses débuts, fut
inspirée principalement par le souci d'assurer 4 la cicculation fiduciaire une
couverture métallique suffisante et conforme aux prescriptions lépales. Les
monnaies d'or ¢t d'argent servaient, et de couverture, et de moyens dc
patement. En chargeant la banque d'émission de régulariser la circulation.de
la monnaie, on lui imposait donc en plus la tiche de veiller 3 ce que ses
réserves d'or et d'argent puissent en tont temps satisfaire aux besoins de
numéraire. Plus la politique monéizite 2 gagné en impartance, surtout aprés
qu'en 1925 la Suisse fut revenue en fait au systtme de l"étalon-or, plus la
politique de P'or 2 été appelée A résoudre de problémes touchant la monnaie.
A ce point que la politique de l'or finit par devenir partie intégrante de la
politique roonétaire, en attendant de servir aussi la politique de crédit» &,
De cette manitre la Banque nationale confirme qu'elle avait toujours placé
I'objectif de la protection de la monnaie au premiet plan de sa politique.

Cependant, Amberg? relevait 4 juste titre : «Dabei dacf aber nidht Giber-
schen werden, dass die Gold- und Devisenpolitik im Hinblick auf die For-
derungen der neveren Kredit- und Konjunkturtheorie wenig interessant ist.
Da ihre Wirkung immer in erster Linie den Aussenwert der Wihrung betrifft,
kann sie nicht gut zur Erfiillung interner geldpolitischer Anfgaben herange-
zogen werden. Sie kann cinzig Anlass dazu peben, von ihr ausgehende, allen-

6) Schweizerische Bankpesellschaft: Zins und Zinspolitik, April 1961, p. 25.
7} Amberg: op. cit, p. 65.

8) Banque navionale suisse 1907 —1937, P. 139

9} Amberg: op. cit, p. 73.
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circulation.de

falls unerwiinschte Wirkungen auf die Geldmenge durch andere Mittel der
Geldpolitik zu korrigieren, Fiir die intetne Geldpolitik ist die Gold- und
Devisenpolitik deshalb ungiinstig, weil bei ihr die Verbindung zwischen
externer und interner Wirkung besonders eng und zwangslaufig ist.»

Pour soutenit-la stérilisation de I'argent en phase de prospérité on a
parfois préconisé 4 Ia Banque nationale de frapper des pitces de monnaie-or
vendables au public sous certaines conditions assurant la thésaurisation!. La
Banque nationale suisse entreprit un pareil essai en rgss en suggéeant au
public d’acheter des pidces d’or d’ancienne frappe. «Les prix étaient tels, sur
les principaux marchés de l'or, qu'il n'y avait pas lieu de redouter que l'or
cédé servit, comme naguere, A alimenter la spéculation internationales» 2, Mais
cette opération accusait seulement un rés  faible succés. Jusqu'au
1t octobre 1955, lorsque la Banque nationale a abandonné cette mesure, la
vente des.«Vreneli» n'avait atteint que 75 millions de francs z.

221.4 Exportation de capitaux

En verte de Ia loi fédérale sur les banques et les caisses d’épargne du
8 novembre 1534 la Banque nationale est autorisée A suveiller 'exportation
de capitaux et de la défendre si elle le juge utile.

L’article 8 de cette loi stipue: «Les bangues ainsi que les sociéés
financidtes A caractdre bancaire quni ne font pas appel an public pour obtenir
des dépSts de fonds, sont tenues d’informer la Banque nationale avant de
conclure, pour dix millions de francs au moins, une des opérations énumérées
au 2° alinéa, ou de participer pour un montant équivalent i de telles opéra-
tions. Si la situation du marché de l'argent ou les conditions éoonomiques
paraissent le justifier, ]a Binque nationale peut exiger que les opérations d’un
montant inférieur & dix millions de francs lui soient également soumises.

Les apéravons visées ci-dessus sont les suivantes :

a) emprunts en faveur de I'étranger, pour obtenit de l'argent frais, convertir
un gutre emprunt ou consclider une derte, qu'ils soient pris ferme, en tout
ou en partie, pour éire gardés en portefeuille ou émis publiguement, ou qu’ils
soient placés moyennant commission ;

b) achar et émission d’actions de soci€iés &trangires, 4 moins qu’il ne s‘agisse
de lexercice d'un droit de préférence pour une augmentation de capital ;

c) crédits et placements 4 Pétranger, gqu'il s'agisse d’accorder un prét pour
douze mois ou de prendre des rescriptions ou des bons de Trésor étrangers
pour douze mois au moins, cu méme pour une durée plus courte si l'opé-
ration implique un engagement permettant de la prolongst jusqu'a douze
mois au moins, )

1) Finanz Revue, Nr. 37, 14. 9. 1960.
2} Banque nationale svisse 1907 —1957, p. 145
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Si la tendance du change, celle du taux de l'intéeét de l'argent ou des
capitaux ou la protection d'intéréts économiques du pays le justifient, la
Banque nationale a le droit d’opposer son veto & ces opéraiions ou de
subordonner son autorisation # des conditions.

L’examen de la sé&urité du placement o’'incombe pas 4 la Banque
nationale,

Les banques doivent renoncer 3 Vopération si la Banque nationale s’oppose
4 sa conclusion ou si les conditions requises ne peuvent &tre remplies.»

Au sujet do taux d'intérét des obligations de caisse 'article 10 de Ia
méme loi dit: «Lorsquune banque dont Ie total du bilan s’éleve & ving:
millions de ftancs aw moins désire augmenter le taux Lintérét de ses obli
gations de caisse, elle doit en informer la Bangue nationale denx semaines a
Pavance.

La Banque nationale examine, s'il ¥ a lien de concert avec les groupes de
banques intéressées, les conséquences de I’élévation de taux envisagée, dune
part pour les diverses branches de I'économie et le marché de Pargent er des
capitaux, d’autre part pour la banque en question. Elle examine en outre,
le cas échéant, s'il est possible d’amener 'établissement 4 y renoncer.»

Ces deux dispositions légales permetient uniquement une politique
expansive et par conséquent la politique conjoncturelle demeure unilatérale
en cette matidre, ce qui constitue évidemment un obstacle pour la réalisation
des objeciifs visant la stabilisation générale. Ces dispositions devraient éere
assotties 3 d'autres permettant de régulariser lafflux de capiraux éirangers
et I'abaissement du taux d’intérét des obligations de caisse.

Cet instrument de la Banque nationale est done relativement faible et
s'applique uhiquement en période de dépression et ne constitue aucun allége-
ment en cc qui concerne les problémes d’inflation se posant beavcoup plus
fréquemment. Pour égaliser les inconvénients qui résulient dv manque d'un
corollaire & la défense de Iexportation de capitaux la Banque nationale a
recouru 4 plusieurs reprises 3 la coopération volontaire des banques.

221.5 Coopération entre la Banque nationale et la Confédération

Puisque les possibilités de Iz Banque nationale et de la Confédération en
matidre de politique conjoncturzlle sont assez Emitées, il imporre que les
gutorités coopérent étroitement pour renforcer les diverses mesures étant
faibles lorsqu'zlles sont appligudes seules.

Les nombrenses interventions concevables offrent maintes possibilités de
coordination enire I'activité de I'Erat et de la Banque d'émission, mais il est
impossible de dégager des rdgles générales. I fandra évaluer les possibilités
d’'une coopération efficace d’aprés le concret de la situation.
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En plus des exemples positifs & ce sujet mentionnés plus haut {placement
de rescriptions fédérales par la Bangue nationale, stérilisation de fonds
fédéravx, interventions dans le marché des émissions etc) il y en a d'autres
plutdt négatifs.

En I'occurtence on se souvient des années 1956 3 1958 pendant lesquelles
la Banque nationale essaya de limiter le volume de 1argent actif en concluant
un «Gentlemen’s Agreement» avec les banques et les sociétés d'assurance
pour les obliger de verser des réserves minimales i la Banque centrale, tandis
que la Confédération — sous pression politique — avait en méme remps
débloqué ses fonds stérilisés, ce qui érait A cette époque décidément contraire
gux principes d'une politique conjoncturelle et d’une coopération avec la
Banque d'émission?,

Cependant, il ne faur pas oublier que la coopération entre la Bangque
nationale et la Confédération n’est pas confinée aux opérations de la politique
de stérilisation. La Baogue nationale sert la Confédération aussi en ce qui
concerne le service de trésoterie, le service de la monnaie, I'octrol de crédits
(rescriptions et effets d'économie de guerre), 'émission des emprunts et des
bons de Teésor, 1a gérance des valeurs, le placement de fonds, le livre de la
dette de la Confédération, ainsi que quelques téches particulidres er fonctions
consultatives, notamment en vertu de I'article 2 de la loi fédérale sur la
Banque nationale. «Il s’est ainst établi, entre 'autorité supréme du pays et la
Banque nationale, une collaboration étroite dans le domaine de la politique
économique et monétaire, Cette coopération s’est encore ressettée du fait de
l'importance toujours plus grande de la politique conjoncrutelles *.

Diilleurs, ces contacts sont devenus dautant plus important dans la
mesure olt I'Etat moderne contrble une part grandissante du circuit économi-
que et qu’en matiére de politique conjoncturelle il est impérieux de coordon-
ner les différentes interventions.

221.6 Coopération volontaire des bangues avec la Bangue nationale suisse

Plus gue 12 politigue amoritaire qui demeure unilatérale, lourde et limitée
quant aux domaines dans lesquels elle peut sappliquer, une politique de
coopération volontaire entre les banques et la Banque d’émission promet des
résultals plus importants en faveur d’unc politique conjoncrurelle. Cependant,
il est vrai, le manque d’'une base légale solide, empéchera fa Banque nationale
d'imposer toutes les mesures paraissant i premidre vue adéquates ; mais ceci
est pent-étre plutdt un avantage qu’un inconvénient, les banques étant cons.
tamment en contact direcr avec la pualsarion de I’économie pouvant fournir

3} NZZ, Nr. 469, 12. 2. 1960.
4) Banque nationale suisse 1907 —1957, p. 2212.
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des informations précieuses autrement négligées et perdues pour l'apprécia-
tion des moyens s'offrant & une politique conjoncturelle active.

En ce qui concerne fa Suisse, Rudolf ® a souligné I'existence d'un systéme
bancaire solide, la fotmation de nombreuses associations bancaires et la
prudente politique de liguidité des banques comme importantes contributions
3 une stabilisation durable de la conjoncture. Cependant, i convient de
remarquert que le systéme bancaire suisse, modernisé depuis la crise mondiale,
n'a pas encore subit 1'"épreuve de feu imposée par une grave crise. Nous
pensons en effet que la sttucture actuelle des banques en particulier et celle
des banques en général est plutdt le résultat du développement favorable de
Ia conjoncture que de la bonne volonté des dernitres 3 vouloir contribuer
délibérément & Ja stabilisation économique en se plagant au setvice de
Iintérér public, intention demeurant aussi noble que rare.

1l est toutefois incontestable, qu’en principe et i longue haleine les intéréts
des banques, concernant surtout la politique de crédit et de liquidité, pren-
nent la méme direction que ceux de la Banque centrale. Cela constitue, en
somme, lz base d’une coopéretion volonizire et étroite entre toutes les
banques. Sans doute, il est vrai que les banques doivent assumer une certaine
responsabilité 3 soigner la stabilité monétaite par lear participation i la
création et & anéantissement de Dargent.

En Suisse, la coopération parmi les-banques est favorisée par le fait que
le territoire est relativement petit permettant des contacts immédiats entre
la Banque nationale et les établissements de crédit. D'zilleurs les différences
d'une région a V'autre ne sont pas trés grandes, donc toutes les banques af-
frontent plus ou moins les mémes problémes, et sont plus facilement prétes &
respecter les intéréts communs et la suprématie de la Bangue centrale qu’
Pérranger. -

221.61  Moral Suasion

Les recommandations et les appels émis pac les bangues centrales a
I'adresse des sujets économiques et les «(entlemen’s Agteements» avec les
€tablissements de crédit, sont ce que les auteuts américains appellent la
«Motal Suasico». Pat cette notion la Banque centrale exige des participants
a I'dconomie une certaine attitude éhique dans I'intérét commun paraissant
en général contraire au profit des particuliers — du moins a courte échéance
— et demande des sacrifices patfois considérables.

Par ailleurs la persuasion, comme tout raisonnement essayant de con-
vaincre autrui, se¢ base sur une conviction résultant de l'appréciation de la

5} Rudoif: Die Schweizet Banken im Dienst det staatlichen Konjunkturpolitik,
p. 368
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situation économique actuelle. Or, on sait que cette seule apprécmlon peut
donner lieu & des controverses fondamentales.

La compéience et Yautoriré de Ja Banque nationale en cette matidre sera
d’autant moins contestée qu’elle est en mesure de donner une vue d’ensemble
de I'économie se basant sur des faits ignorés des banques partenaires, et plus
spécialement des particuliers.

. La forme Ia plus modérée et en méme temps la plus fréquente de per-
suasion morale exercée par la Banque nationale consiste dans les contacts
directs aver les banques de crédit soit par conversation avee les banques
particalitres, soit par conférence avec les représentants d’un certsin nombre
d'entre elles.

Par les discussions conférentielles la Banque nationale poursuir avant tout
le but d’otienter les autres sur la situstion économique en général er sur ses
intentions particulicres ; mais souvent elle ajoute des suggestions, des recom-
mandations et parfois méme des averrissements &,

De temps 4 autre, la Banque nationale envoie ses recommandations sous
forme de circulaire aux instituts de crédit. Depuis le zécent €lan de la con-
joncture la Banque nationale a rédigé deux circulaires pour diffuser ses
suggestions. La premidre porte [a date du 8 décembre 1959 et la seconde la
date. du 23 juin r961. Dans ces circulaires la Banque nationale a exposé la
situation actuelle de 1'économie suisse, en ayant tiré ses conclusions pour
ajouter ensuite ses recommandations se rapportant 4 la restriction des erédite
(des crédits fonciers en particulier) 7. Elle avettissait les baoques d’observer
les principes d’une liquidité suffisante et de ne pas succomber 4 la tentation
d'atiliser de 'argent & oourtte échéance pour le financernent de projets 4 lonp
ierme. Pour montrer qu'elle est résolue de maintenir sa politique anticyclique
clle 2 dédaré®; «5i, comrrirement & Vsttente de tous les banquiers raison-
nables et conscients de leurs responsabilités, ces principes d'une saine politi-
que de crédits ne devaieni pas &tre partout observés avec I'attention requise,
la Direction générale se verrait contrainte, pour demeurer fidtle i sa tiche
constitutionnelle et & sa mission envers le pays, d'envisager avec les banques
la remise en vigueur du Gentdemen’s Argeemenr relatif au financement de a
construction,»

En effet, les «Gentlemen's Agreements» sont plus forts et plus rigoureux
que les simples suggestions. Nous en patlerons ci-dessous.

Invariablement 1a Banque nationale aura tout intérét 3 ce que ses inten-
rions trouvent un large rerentissement dans la presse et les autres moyens

6) Leutwiler, Fritz: «Moral Suasions als Mittel der Notenbankpolitik, dans
NZZ, Nr. 463, 12. 2, 1960.

7) NZZ, Nt, 3931, 13.12.1959; Der Bund, Nr. 273, 30. 8. 1961.

§) Circulaire de la Bangoe nationale suisse du 23 juin 1961 adressée aux
banques suisses, p. ro.
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d’infotmation, afin que le public soit orienté et puisse se conformer aux
intentions émises.

Les avantapes de la persuasion motale consistent d'une part dans le ca-
ractéte bilatéral des pourpatlers et d'antre patt dans [a souplesse des «inter-
ventions» s'effectuant, en pénéral, plus rapidement et plus convenablement
que les dispositions 1égales directes ayant toujours tendance 2 se perpétuer.

Cependant, il ne s'agit pas tellement de savoir si la «Moral Suasion» soit
préférable i I'édition des lois, mais comment ces deux possibilités peuvent
étre réunies afin d'obtenir les résulrars les meilleurs.

22162 Gentlemen's Agreemenis

En Suisse le «Gentlemen’s Agreement» est devenu, pendant les années
récentes, 'instrument préféré de la Banque nationale dans I'exercice de son
influence conjoncturetle. De 1927 4 1960 on a emegistré 12 «Gentiemen’s
Agreementsy portant sur les objets les plus divers non réglés par la Iégis-
lation.

Du point de vue conjonctutel ¢’étaient suttout les accords ayant trait aux
réserves minimales, au financement du bédment et 4 l'afflux du capital
étranger qui ont pagné une cerraine signification.

«Das Gentlemen’s Agreement ist eine Vereinbarung zwischen zwel oder
mehr Parteien, wotin sich diese zu einem bestimmten Verhalten verpflichten,
ohne jedoch dieser Verpflichtung einen rechtlich erzwingbaren Charakier zu
vetleihen» ?, 11 s’agit donc d'un contrat moral par lequel [a Banque nationale
essaye d’¢veiller la coopération des autres pac voie de la «Moral Suasion» !.

Pour montrer U'entité des «Gentlemen’s Apreemepts» nhous nons bornons
ici d'examiner le plus récent accord entte la Banque nationale et les auttes
banques en date du 18 aodt 1g60.

221.62r Gentlemen's Agreement conire Vafflux de capitaux éirangers

Bien qu’en Suisse, comme dans d'actres pays européens, les forces infla-
tionnistes demeurassent virolenies depuis la lépare récession en 1957/58 la
Banque nationale n'a pas pu intervenir avec ses instruments rradicionnels
surtout & cause de deux raisons principales.

Tout d’abord, en Suisse les sources de M'inflation doivent étre recherchées
plutdt dans la pénurie sur le marché de travail que du coté monétaire.

9) Handbuch des Bank-, Geld- und Botsenwesens, p. 242.
1} Amberg: op. cit, p. 73.
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Ensuite, de 1958 jusqu’en été 196t le marché de largent et de capital
accusait une forte abondance du cité de I'offre de sorte que le niveau des
teux d'intérét demeurait relativement bas par rapport 3 I'étranger 2. L’avéne.
ment de la convertibilité des monnaies européennes avait aggravé cette
situation. De surcroft on sait que la Suisse est riche en capitaux et accuse
constamment une balance des revenus active. De cette maniére les problémes
monétaires internatiohaux ont repris leur sncienne importance sur les ques-
tions dordre national. Désarmais il fandra de nowveau compter avec des
déplacements de capitaux considérables au deld des frontiéres, constituant
naturellement une menace redoutable pour la stabilité interne de la monnaie.

Dans ces circonstances la Banque nationale était soucieuse de maintenir
Ia disparité du taux d'intérét par rappori a I'étranger. Er, en effet, le niveau
des taux suisses étant considérablement plus bas que celui des taux érangers,
il en résulta un fort exode de capitaux suisses. Une augmentation duv taux
d’escompte antait provoqué le contraire sans alléger le marché de travail.

Ce raisonnement s’avérait juste étant donné que I'écoulement de capitaux
sous forine d'investissements privés A 'éiranger, placements d'«investment-
trustsn, placements par les banaues, octroi de ceédits & Pétranger 4 court et
moyen terme, emprunts & I'étranger etc., a atteint en r9sg le montant net
de 1,4 milliards de francs et 2 dépassé de non moins de 7oo millicns le solde
actif accusé par la balance des revenus® Cet exode de capitaux suisses
continuait, plus modérément, jusqu’en été 1960.

«Ainsi, par un processus naturel, il a £1€ possible de faire $écouler -4
Pextérieur une partie des fonds excédentaires, de réduire par Ia le velume
monétaire, de limiter I'expansion du ctédit bancaire et de freiner 1’élan par
trop vif de la conjonctures 4 '

La contraction du volume d’argent se confirme de méme par les chiffres
des téserves d'or et de devises diminuant de o.077 millions de francs en fin
janvier 1959 4 8.069 millions i la fin avril 1960 ; soit de plus d’un milliard.
Dans la méme période les engagemenis & vue de la Banque nationale dimi-
uuaient de 3.340 millions de francs 3 1.991 millions, scit une. diminution de
1.345 millions de francs ou un abaissement de I'ancien niveau de 6o 9.

Ces chiffres reflétent I'otdre de grandenr des mouvements de capital qu'on
ne saurait initier ni par des mesures de réserves ohligatoires, ni par des
opérations inspirées de la politique de marché cuvert,

Sans doute, les exportations de capital considérables ont sensiblement
ralenti le développement inflationniste en Suisse, bien gqu'elles ne l'aient pas
pu arréter définitivement.

2) Schwegler: Wihrungs- und Konjunkturprobleme in schweizerischer Siche,
dans NZZ, Nr. 3029, 9. 9. 1960,
3) Schwegler: Rapport & Passemblée générale de la Banque nationale suisse,
dans Bulletin mensnel, No 3, mars 1961.
4) Schweglet: op. cit., p. 96.
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Cette évolution relativement favorable de la situation monétaire était plus
ou moins conforme aux exigences d'une stabilisation de la conjoncture in-
terne et d'une stabilité monétaire internationale. Mais elle fut subitement
renvetsée lorsqu'en juiller 1960 Iaggravation des tensions politiques inter-
nationales, notamment Je conflit congolais, 1a tévolution cubaine, ses réper-
cussions sur PAmérique centrale et sur ' Amérique du Sud, et d'autres événe-
ments ont déclenché une fuite massive des capitaux de I'étranger en Suisse.
Aux capitaux suisses rapatri€s s’ajoutaient les capitaux étrangers cherchant
leur refuge dans ce pays comme toujours en cas de période de danger aigu
sur le plan international. Cet afflux de capitaux &trangers sans précédent
obligeait la Banque nadionale d'accepter des devises s'accumulant en trois
semaines, 4 savoir du 12 juillet au 4 aodlt 1960, 4 252,6 millions de dollats,
ce qui revient i dire que le volume d’argent subissait brusquement un ac-
croissement de plus d'un milliard de francs®. La stabilité monétaire interne
en €tait sérieusement touchée,

Dans ces citconstances la Banque d’émission ne pouvait rester passive.
La Banque naticnale suisse a recherché 'intervention dans la conclusion d'un
«Gentlemen’s Agreements en vue d'enrayer I'afflux de nouveanx fonds
érrangers et de réduire le montant de tels avoirs.

Le 1z aoiit 1960, environ un mois aprés le revirement de la situation
monétaire, les représentants des banques, convoqués pour une grande con-
férence, ont adopté les propositions de la direction générale de la Bangue
nationale. La conclusion de cet accord est similaire aux trois «Gentlemen’s
Bgreements» en vigueur pendant les années de 1937 & 1939, de 1950 A 195¢
et de 1955 4 1958,

Selon le nouveau «Gentlemen's Agreements entré en vigueur le 18 aolit
1960 les banques sont obligées entre autre

1. de ne plus accepter de nouveaux dépbis étrangets A vue mais d’observer un
délei de préavis de 3 mois su moios ;

2, d'abandonner les priements d'intérét sur les nouveaux avoirs étrangers ;

3. de prélever sur les avoirs étrangets remboursables dans un délai infétieur A
six mois une comrmission de ¥4 9% par trimestre ;

4. dempdcher le placement de capiraux étrangers en papicrs-valeur suisses ou
en fonds foncier suisses ;

5. &'rmpécher la théssurisation de billets de banque par les &trangers.

En golit 1961 cet accord fut renouvelé pour une durde d'une année.
L'exemple de ve «Gentlemen’s Agreement» dénote trois aspects princi-

Ppaux.
Tout d’abord, on constate que l'intervention peut s’effecteur d’une ma-
nitre relativement rapide ce qui constitue, du peint de vue comjoncturel,

5y NZZ, Nr, 2751, 17, 8. 1960.
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certainement un avantage apptéciable. Pour cette raison il est sans doute
utile de fixer une date d’expiration et de laisser la possibilité de Ia suppres-
sion de l'accord par la Banque nationale ouverte si les circonstances le
permettent ou de le maintenir si la situation I'exige.

Ensuite, il est évident que par ce moyen les tmesures peuvent éire bien
visées er adaptées au poinr névralgique de I'économie.

Drautre patt, il sera toujours difficile, sinon impossible de contrdler si
les dispositions, soit celles générales et vagues des points 4 et § suscités ou
celles des dispositions particulidres des points 1 a 3, sont veaiment respectées.
De cé fait, il est également difficile d"€valuer 'importance des «Gentlemen’s
Agreements» en tant gu'instrument de politique conjoncturelle. En tous css,
nous doutons qu'ils soient plus que de bans espoirs lorsque les sacrifices
exigés dépassent les limites jugées raisonnables par les banques adhérentes.

Naturellement }a Banque nationsle se rend aussi compte des insuffi-
sances impliquées par les «Gentlemen's Agreements» et elle est loin de les
dccepter comme unique moyen en matidre de polirique conjoncturelle. Vrai-
semblablement elle désirerait une extension de ses attributions Iégales, afin
de renforcer sa position au sujet des accords volontaires, pouvant zlors
menacet par l'inrtoduction de mesures légales si les «Gentlemen’s Agree-
ments» ne sont pas respectés.

En ce qui concerne les critiques soulevées au sujet du nouvesu «Gentle-
men’s Agreements Schwepler ¢ a déclaré: «lA ou des critiques ont &1¢é for-
mulées, elles tendaient 3 démontrer qu'il était inopérant, pare que un quatt
seulement des capitaux entrés en Suisse appartenait 4 des étrangers. D'aprés
les constatations et les estimations que nous avons faites sur la base des bilans
des banques & notre disposition, la proportion des capitaux étrangers compris
dans Je montant de 1,r milliard de francs qui a afflué en juillet n’était pas
de 25 %, mais représentait au mains la moitkd du montant précité. Ex méme
si le quart seulement des capitaux en question et appartenu 3 des étrangers,
il n’en aurait pas moins ét€ pleinement indiqué de prendre des précautions,
car vne somme de 275 millions de francs n'est pas une bagatelle pour un
marché aussi restreint que le nbtre.»

Toutefois 1a Bangue nationale a jugé indiqué d’assortir Ia conclusion du
«Genilemen’s Agreements contre I'afflux de fonds étrangers & une autre
mesure consistant, en accord avec la Confédérarion, dans le placement de
4o0c millions de rescriptions [édérales auprds des banques en octobre 1960 et
d’en assumer Ia charge des intéréts résultant de cette stérilisation monétaire T,
Gréce 3 cette mesure les comptes de virements des bangues, du commerce
et de V'industrie auprés de la Bangue naticnale g'abaissaient de 2,5 milliards
de francs en mi-septembre 3 2,1 milliards début octobre 1960 2.

6) Schwegler: op. cit,, p. 97.
7} Der Bund, Nr. 513, 30. I11. 1960, voir ausi p. 217,
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Malpré ces interventions une seconde et troisidme vague de dollars se
sont dirigées vers la Suisse mi-octobre et décembre 1960, L'afflux progressif
de fonds &trangets poussait les réserves monétaires & up nouveav niveau
recotd de 16.094 millions de francs en fin janvier 1961 et de 11.813 millions
en fin aodt 1961. Toutefois les sources en étalent autres et les capitaux
étrangers en quéte de refuge n’y participaient plus dans une mesure impor-
tante. Patr contre, il sapissait en premidre lipne d'une transformation de
comptes dollars en francs suisses, détenus par les banques pour leurs propres
besoins ou pout ceux de leurs clients.

La rapatriation de nombreux capitaux snisses fut déclenchée avant tout
cn raison de l'aggravation de la crise du dollar 2 Ja suite de laguelle se
répandit la crainte d'une dévaluation de cette monnaie. Pour la méme raison
les importateurs ont hésité d'effectuer leuts paiements en dollars, alors que
Ies exportateurs se sont dépéchés de vendre leurs recettes en dollars.

Une autre raison pout laquelle les capitaux suisses placés en dollars
furent rappelés est due au fait que le niveau bas des intéréts aux Etats-
Unis y rendaient les placements peu attrayants.

En plus, les banques ont commencé relativement 18t par leuts opérations
du «window dressing» ; c’est-A-dite en raison de leur préoccupation de pou-
voir présenter un bilan convenable 3 la fin de Pannée, elles ont transformé
leuts avoirs en dollars en francs suisses. Clest pourquoi que ces transferts,
qui s'élevaient 3 goo millions environ en fin 1959%, r'ont pas atteint la
méme ampleur pendant le dernier mois de 1960.

Si I'on avait quand méme envegistré une forte avpmentation des réserves
monétaires elle était, trds vraisemblablement attribuable aux diverses crises
politiques en Algérie, en Belgique, en Amérique centrale, au Laos et a
Berlin qui ont suscité de nouvelles rapatristions de capitaux suisses placés
a Détranger.

D'ailleurs, on a pu observer que les entreprises suisses, possédant des
succursales & D'étranger, ont changé la base financitre de leurs fabrigues
étrangdres. En raison de inséeurité monétaire elles avaient transformé leurs
disponibilités en francs suisses, ct faisaient rentrer la plupart des bonis an
pays.

Sitdt que le nivesu des intététs aux Etats-Unis s’élévera et que la crise
du bilan de paiements américain aura trouvé uwne solution satisfaisante les
capitaux réfugiés en Suisse seront probablement réexportés,

Sous ces rapports la direction de la Bengue nationale a renoncé A prendre
d’autres mesures monétaires pout diminuer le volume d’atgent. En parti-
culier la réévaluation du franc suisse, comme de nombreux spéculateurs

8) NZZ, Nr. 3982, 15.11. 1960
9} NZZ, Nr. 3982, 15. 11, 1960.

228



Panticipent, est évidemment hors question surtout si 'on sait que Pannée
1961 accuse un déficit record du bilan commercial er que le marché du
capital souffrirait d'une pénuric aigue #'il n'y avait pas l'afflux de capitaux
éttangers qui comble la lacune dans la formation de I'épargne.

En conclusion, i1 convient de relever ici une fois de plus combien
Péconomie suisse dépend des événements politiques et économiques & P'étran-
ger, restreignant de beaucoup les possibilités en matiére de politique con-
joncturelle.

2217 Possibilités d'une extension des atiributions légales
de la Bangue nationale snisse

Souvent on s'est demandé st les pouvoirs de la Banque nationale suisse
ne devraient pas étre renforcés par d'autres instruments conjonciurels et de
suivre ainsi les exemples 3 I'étranger, oir les Banques centrales jouissent
d’un pouveir beaucoup plus puissant.

King! a exprimé l'avis que les armes dont la Banque nationale dispose
pour influencer le cours de la conjoncture sont démodées et décidément in-
suffisantes, si bien qu'elles sont pratiquement tnopérantes.

Dremblée il convient de relever qu'un acrcissement des pouvairs légaux
de {a Banque nationale — ce qui hécessiterait une révision de la Constitution
fédérale et de la loi tédérale sur Ja Bangue nationale suisse en imposant de
nambreuses difficuliés -~ ne serait efficace que si la volonté publique est
vraiment d'accord d'accepter les conséquences impliquées per les nouvelles
attributions et $'il existair une perspective bien fondée de pouveir parvenir
# upe coopéretion internationale de la stabilisation conjonciurelle. Vu sous
ce jour il est difficile de s’imaginer que le peuple veuille se concilizar aux
phénoménes du chOmage partiel ou & des salaires parfois décroissants;
dailleuts, expérience a montré que les résultats de la coopération écono-
mique des gouvernements sur le plan international ne sont pas plus en-
courageants. ]

Toutefois, parmi les instruments conjoncturels entrant ef considération
lors du renforcement dcs pouvoirs de la Banque pationale, ce seront vrai-
semblablement le contrdle gualitatif des crédits et les réserves obligatoires
qui retiendraient l'intérét des &conomistes et de 1'opinion publique.

1) Kiing: Schweizerische Arbeitsmarkiprobleme, dans Orientierungen der
Schweizerischen Volksbank, Nr. 41, Mai 1961, p. 12.
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2217y Contrdle qualitatif du erédit

Bien que nous ayons rejeté Jes contrdles de crédit dans Ia partie théori-
que déja {p. 83 5.) nous y revenons ici, car ils sont tellement préconisés et ils
apparaitront infalliblement dans les discussions sur le réarmement éventuel
des pouvoirs de la Banque nationale.

Tandis que ! contrdle quantitatif du crédit n'a jamais trouvé de nom-
breux adhérents, c’est surtout le contrdle qualitatif des erédits qu'un certain
nombre d'économistes jugent utile de défendre.

Amberg? a définit ce genre de contréle en ces termes : «Unter qualita-
tiver oder selektiver Kreditkontrolle ist die Gesamtheit jener Massnahmen
der Geldpolitik zu verstehen, die das Geldvolumen nicht direki betreffen,
sondern die Verwendung des Kredites fir spezielle Zwecke férdein odet
hemmen.»

L'avantage louable du contrble qualitatif des crédits est que cet instru-
ment permet une poliique conjoncturelle différencife. L'influence peut &tre
exercée aux endroits névralgiques de ’économie sans que I'ensemble du vo-
lume des crédits en soit affecté? Les mesures «visées» permettraient de
diriger le développement économique dans la direction voulus, Mais & ces
fins il faudrait connaitre cette direction & I'avance, ou les dirigeants devrai-
ent alors étre unanimes 3 ce sujet. Clest pourquoi il est indéniable que le
conttle qualitatif esr aussi une mesure non-conforme 4 '"économie de marché
libre, ot il est illicite de remplacer la fonction des forces anonymes par une
autorité opérant avec tous les défauts humains inhérents. D'ailleurs il serait
difficile, sinon impossible, de définir les cas concerers de Papplication du con-
tréle de maniére que les banques n'échappassent aux dispositions émises.

Bien que le contrdle qualitatif des crédits ait parfois accusé un suceds 4
Péteanger nous le refusons strictement comme tout autre moyen discordant.

221.72 Réserves obligatoires

En ce qui concerne [a politique conjoncturelle les discussions pivotent
souvent autour de [z question des réserves obligatoires. Aussi, a-t-on proposé
d'introduite Uinstitution des réserves oblipatoires en tant qu'instrument
conjoncturel en Suisse®, bien gue Iz Banque nationale ait déclaré & plusieurs
reprises gu'elle n’en a pas besoin étant donné que les accords volontaites

2) Amberg: Die Politik der Schweizerischen Nstionelbank, p. 98.
3) Parry, Cark: Instruments of National Credit Policy, dans Federal Reserve

Policy, Washington 1947, p. 84.
4) Rudolf: Die Schweizer Banken im Dienst der stantlichen Konjunkturpolitik,
p. 168,
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avet les banques suffirsient si elles continuent & respecter les accords leur
infligeant des sacrifices et limitant sensiblement leurs possibilités d’action?,
Rudolf ¢ n'est pas de cet avis et déclare: «Der Abschluss eines Gentlemen's
Agteement bendtigt immer eine gewisse Zeit fiir Verhandlungen und die
Bereitschaft der Banken zum Beitritt. Es ist fraglich, ob beide Voraussetzun-
gen gegeben wiiren, wenn entscheidende Eingriffe, beispielsweise die Haltung
hoher Phichtguthaben wihrend lingerer Zeir, notwendig wiirden.»

Amberg? a ainsi défini les réserves obligatoires: «Unter Pflichireserve
ist ein Betrag an flissigen Mitteln zu verstchen, den die Kreditbanken in
Form von Guthaben bei der Notepbank oder in bar halten miissen. Die
Hehe der Pflichtreserve wird in einem bestimmten vorgeschriebenen Ver-
haltnis zu einer geeigneien Bezugsgrosse festgelegt. Pflichtreservenpolitik oder
Mindestreservenpolitik ist dann die von der Notenbank vetfiigte Anderung
der Pichtreservensitsve zur Regulierung des Giralgeldvolumens.»

En Suisse, il serait certainement souhaitable d’arrondir les pouveirs de la
Banque nationale par lintroduction d'un taux wvariable des réserves mini-
males. Mais malgré les avantages incontestables constitués par la variation
du velume des réserves obligatoires, surtout pendant une période d'inflation,
il ne faut pas surestimer 'utilité de cet instrument.

D'abord il convient de signaler que les mesures relatives aux réserves
cbligatoires sont pour ainsi dire inopérantes pendant la dépression® la
politique de l'argent & bon marcdé ne suffisant pas pour stimuler les
investissements industriels, Par contre, on louve les effets saluraires d'une
augmentation des réserves obligatoires pendant la prospétité car elles freine-
taient wne création excessive de l'argent®. Toutefeis il ne faut pas oublier
que les entrepreneurs se procurent les crédits ailleurs si les bangues ne
répondent plus & leurs désirs et si les sources de l'autofinancement somt
épuisées.

En outre, il faut considérer que les réserves obligatoires signifient pout
les banques des pertes d'Incéréts et une réduction des bénéfices!, si bien
qu'elles s’opposeraient probablement 2 une telle réglementation malgré leur
bonne volonté de faire passer leurs propres objectifs aprés 'intérét commun
du pays. Ceci est vrai d'autant plus qu'il sera difficile de fixer une base
équitable des réserves cbligatoires et que le choix du moment approprié de
varier Ie volume des réserves, demeurera toujours fortement contesté 2,

5) NZZ, Nr. 3319, 16. 11. 1957; Liitholf: Das kreditpolitische Instrumentarinm
der Schweizetischen Mationalbank, dans Wirtschaft und Recht, 6. Jg. Zitrich 1954,
p. Bo.

&) Rudoif: loc. cit.

7) Amberg: op. cit., p. 120,

8) Amberg: op. cit., p. 126,

9} Liitholf: op. «it., p. 78.

1} Liitholf: op, dit., p. 79.
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Finalement il convient de rappeler P'attitude des syndicats, qui poutraient,
4 la rigueur, facilement anéantir tous les efforts de restriction ressortissant
de la Banque nationale par leurs revendications de salaires exagérées.

Quoiqu'il serait souhaitable Q’introduire en Suisse Pinstrument des réser-
ves obligatoires, on ne saurait partager 'optimisme exprimé par Amberg?
qui pense qu'il est possible de sutinonter les difficulids politiques s’opposant
& la loi fédérale concernant l'institution des réserves obligatoires. Clest pro-
bablement la raison pour laquelle le Conseil fédéral avait tenoncé d'adopter
l'instrument des réserves obligatoires lors de s promulgation de la nouvelle
loi fédérale sur {a Banque nationale en 1953.

2) Amberg: op. dit., p. 127,
3) Amberg: loc. cit.
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3 Considérations finales

En conclusion de notre étude il semble utile de résumer succintement les
divers aspects de la politique conjonctutelle active en Suisse.

En théorie le phénomene des fluctuations éonomiques a trouvé une
explication satisfaisante par DI'édtablissement d’'un modidle et d'un sysiéme
gconomique se basant sur certaines conditions hypothétiques. De ce modele
on a dérivé, logiquement, les principes incontestables dc la politique con-
jonceurelle.

Mais puisque le rapprochement du simple modéle économique # g réalité,
infiniment plus compliquée, s’affronte 4 des difficultés demearant, malgeé
les méthodes les plus raffinées de I';:conométrie, insurmontables, il s’ensait
que lefficacité des mesures conjoncturelles est en pratique ihcertaine.
L'objectif de la politique conjoncinrelle consistant en soi dans une stahili.
sation de Yécopomie & un certain niveau s’oppose au dynamisme de Pactivité
économique se trouvant dans une évolution continuelle,

En effer, expérience a montté que ’économie des pays industriels s’est
engagée dans un développement d’expansion générale enregistrant, pendant
les deux récentes décennies, un rythme progressif apparamment di aux
exploits spectaculaires de la science 2t de la techiique.

De ce fair, les oscillations conjoncturelles doivent étre vompriscs comme
superposées au développement général de 1’économie accusant en soi un
mouvement essenticllement expansif. Il s’ensuit que I'objectif de 12 polizique
conjoncturelle s*établit en une stabilisation des fluctuations économiques sar
I'axe ascendente de l'expansion économique en général. Puisque I'expansion
astructuraler ot Uexpansion «conjoncturelles se manifestent par fes mémes
symptdmes il est difficile, sinon impossible, d'atttibner un développemeni
concrét 4 une ou plusieurs caoses déterminées. De sarcroit la distinction des
diverses canses enttant en considération est aussi entravée par I'étroite inter-
dépendance existant entre les modifications structurales et Jes fluctuations
économiques, Il convient de rappeler ensuite que le développement futar de
Iéconomie demeurera toujours inconnu, si bien qu’il n'est pas possible de
prendre des mesures préventives s’imposant aux fins d’une élimination des
fluctuations. _

Les considétations théoriques mettent déja ch évideoce qu'une stabili-
sation absolue du développement économique est inconcevable. En effet la
politique conjoncturelle doit se contenter de corriger les fluctuations excessi. -
ves de I'économie s'avirant incontestablement trop grandes et trop brusgues,
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tandis que les oscillations plus on moins légires seront dorénavant laissées
au hasard. :

En outre, les possibilités d’une politique conjoncturelle sont limitées par
les objectifs antinomiques qui s'imposent dans maints auttes domaines. Nous
nous bornons ici de mentionner qo’une stabilisation absolue de la comjoncture
serait décidémenmt incompatible avec les principes de la liberté personnelle.
Finalement c'est en faison du manque d’sutonomie des promoteuts de la
politique conjoncturelle que les possibilités d'une stabilization demeucent
nécessairement restreintes. Pour le ¢as de la Suisse il convient de relever les
relations économiques étroites avec 1'étranget empédhant 1a poursuite d’une
politique conjoncturelle sutonome et efficace.

Pour assurer une stabilité satisfaisante il serait indispenseble de parvenir,
sut le plan international, 4 une véritable coopération digne de ce nom. Aussi
longtemps que la discordance subsiste dans la conjoncture internationale et
que la scission de I'Europe occidentale en deux blocs économiques demeure
une dure réalité, les autotités suisses ne pourront point penser & la réalisation
d'une politique conjoncturelle cohérente. A patt de 'impuissance par rapport
au couts de la conjoncture i Pétranger, ce sont aussi les bases 1épales faibles,
qui empéchent en Suisse la réalisation d'un équilibre économique dutable.
Surtout le fait que lagriculture et le marché de travail échappent ou sont
exempts de presque toutes mesures anticycliques présente un inconvénient
redoutable. Malgré ces possibilités trés restreintes les forces inflationnistes
étaient en Suisse, pendant les années d’aprés-guerre, moins virulentes qu’d
Pétranger. Mais I'envergure du puissan: «booms déclenché par de nombreux
événements tutbulents en 1980 et 1961 dépassait nettement les forces des
autorités de sorte qu'une certaine perplexité s'est répandue. Plus que jamais
le Conseil fédéral et la Banque naticnale devaient avoir recours aux appels
adressés au public.

Apres la réévaluation du mark aflemand et du florin hollandais, succédés
par une dévaluation du dollar canadien, par les restrictions de devises dans
I'Union de I'Afrique du Sud et par une crise du livre sterling, certains milieux
comptaient sur une réévaluation du franc suisse dans leurs spéeulations. Mais
A juste titre le Conseil fédéral et Ja Bangue nationale ont déclaré qu'il n'érait
pas question d’unc telle mesure. En effet la situation économique et
monétaire de Suisse est différente de celle de I'Allemagne occidentale, La
différence fondamentale téside dans le fait que la République fédérale alle-
mande accuse une balance extérieure fortement active, slors gu'en Suisse
précisément le contraire est vrai, Pendant les cing premiers mois de l'année
1961 la blance commerciale suisse a fait apparsitre un excédent d’importa-
tions extrémement élevé de r 2 milliards de francs contre seulement 6o1 mil-
lions I"année précédente. Ce déficit s’augmenterait & 2,8 milliards jusqu’en fin
d’année. Compte tenu du produit des prestations de service et de celui des
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placements de capitzux & I'diranger, la balance des revenus dénotera en rgér
un solde passif de 200 4 300 millions de francs, tandis qu'en 1060 on
enrepistrait encore un excédent d'environ 200 millions.

D'ailleurs, il est impossible de prouver que le niveau des salaires et des
prix est si bas en Suisse, pour pouvoir patler d'une capacité de concutrence
sutélevée de lindustrie d'exportation et, partant, d’une adaptation de la
monnaie suisse, Vu les prix &levés de I'héellerie par rapport 2 ceux de
I'étranger, le développement fevorable du tourisme n’sutorise pas & conclure
& une sous-évaluation du franc suisse. En présence de toutes ces raisons la
considération d'une tééveluation monétaire par la Banque nationale serait
ebsolument erroné. En outre, étant donné que le fienc suisse est devenn,
malgré les intentions des autorités, une monnaic intetpationale, pareille
mesure conttibuerait en plus 3 Yincertitude dominant actuellement les
relations monétaires internationales. '

Bien gue Paccroissement considérable des importations agisse en tant que
régulateur automatique de la conjoncture suisse, ’économiste avisé est pout-
tant inquiété par la surexpansion de 1'économie beaucoup trop vive. I1 sait
quelle contient les permes d'une crise future. Malgré la disparité entre le
cours de la conjonclure des Etats-Unis et celui d’Eutope occidentale, suivant
des voies diamétralement opposées, il se souvient du fait que le sort des deux
continents demeure magonné, plus étroitement que jamais, par V'interdépen-
dance économique les ralliant. Or, cela signific que le bien-étre de I’Europe
et de Suisse en particulier, dépendra en fin de compte des solutions
techerchées par le gouvernement américain pour la péréquation des difficultés
de se balance des paiements.

Vu sous ce jour, il est trés urgent que les participants de I'économie
nationale suisse réfléchissent et sdoptent le compottement enticylique pré-
conisé par les autotités. I! st vrai que le développement ordonné d'une
économie et la maintien du bien-tre pénéral dépendent dans une mesure
décisive de la volonté de chacun i soutenir de ses propres moyens et dans sa
propre sphére une politique raisonnable concemnanr fa production et la
consommation, les investissements, les prix et les salaires. Meis il n’est pas
mains vrai qu'il est toujours plus difficile pour I'individu de comprendte cette
thise par l'apptéciation personnelle des faits économiques qui 'imposent,

La division du travail pousséc i l'exiréme sur le plen national et inter-
national, l'expansion économique, les mouvements de concentration dans tous
les domaines, les progrés spectaculaires de la science et de le technique,
I'aecroissement du nombre des salariés au détriment du nombre des person-
nes indépendantes, l'importence grandissante de I'Erat, I'élévation consi-
déreble du niveau de vie et le décalape social en faveur des masses, ont donné
I'empreinte & notre époque. De ce développement l'individu a matériellement
profité, mais il n's pas pu le suivre moralement. En "occurtence nous pouvons
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relater Panecdote d’un indien invité pour Ja premiére fois & faire an voyage
¢n automobile. Apres avoir parcouru un bout de chemin 4 toute allure, il
exigea qu'on arréte la voiture, sottit, se mit & plat-ventre et dit qu’il devait
attendre son fme n’dyant pas pu suivre Ja voiture,

Kiing* a déerit ce malaise en disant: «Etwas itberspitzt ausgedreiicke,
konnte man sagen, der Mensch von heute sel in erster Linie ein Jhomo
functionalis’, ein Wesen also, dessen besondere Eigenart gekennzeichnet witd
durch die Aufgabe, die es in der Gesellschaft und insbesondere in der Wict-
schaft zu erfilllen hat. Ob einer Generaldirektor oder Lehtling, Baver oder
Steatsangestellter, Vorarbeiter oder Buochhalter ist, prigt heuntzutage auch
seinen sozialen Rang weit mehr, als es Herkunft und menschliche Werte zu
tun vermséchten.»

En effet, les occupations de la plupart de nos contemporains sont si

spécialisées qu'ils ne peuvent plus évaluer, d’expérience propre, la valeur du
travail er les relations de cause & effet qu'il implique.
. Malgté P'abondance des informations de tous les coins du monde,
lindividu n'est plos capable de comprendre son existence, qui dépend de si
nombreux facteurs érranges et lointains, au sein de Ihumanité. «Es wire . ..
offensichtlich eine Uberforderung des menschlichen Durchschritisverstandes,
wollte man vom Mann auf der Strasse und sogar vom Geschiiftsmann erwar-
ten, ein auch nur einigermassen zutreffendes Vorstellungsschema vom Funk-
tionieren der Volks- und Weltwirtschaft zu haben — sind doch die Gelehrten
nicht einmal imstande, cin solches zu bietens 3.

Alors que I'homme de lantiquité acceptait les événements menagant son
existence comme punitions infligées par Dieu pour leurs péchés, I’homme
moderne et «&clairés attribue ses échecs 4 Pattitude hostile de ses com-
pattiotes ou au compartement incompréhensible des dirigents de 'autre bout
du monde. «Es entsteht der psychologische Bedarf nach Siindenbicken, wenn
irgend etwas nicht so ablauft, wic man es gerne haben machte ... Dieses
Lebensgefiihl ist um so drgerlicher und spannungsgeladener, als detselbe mo-
derne Mensch seit der Aufkldrung, durch den phinomenalen Aufschwung von
Naturwissenschaft und Technik verwshnt, die instinktive Zuversicht cinge-
impft erhielt, Herr iiber die Matur und jhre Kriifte zu sein, die Gesetze der
dussern Welt immer besser zu kennens S,

De ces considérations Kiing? dérive le postulat de la « Wirtschaftshiirger-
kunde», c’est-a-dire lintroduction d'une vaste orientation des citoyens sur
les faits économiques et leurs relations mutuclles. «Im iibrigen handelt es
sich ... nicht in erster Linie darum, etwa im Rahmen der Erwachsenenbil-

4) Kiing: Det Mensch in der modemen Wirtschaft, dans NZZ, Nr. 1x90,
8. 4. 1960.

5) King: Joc. cit.

¢) Kiing: loc. cit.

236



dung und der Freizeitgestaltung blosses Wissen zu vermitteln, sondern die
Fahigkeit zum kritischen und selbstindigen Denken zu entfaltens 7.

Quoique la réalisation de ce postulat puisse rencontrer de nombreuses
difficultés, il mérite entidre attendion de tous ceux désirant modifier le com-
portement du public soit en matiére de conjonctute ou d’autres objectifs non
moindres.

Certes, l'otientation du public dans un sens éducateur ne conduirait pas &
des résultats immédiats et spectaculaires, mais 2 longue vue c'est le seul
moyen libéral de défense des valeurs de la vraie démocratie se basant sur le
syst¥me éprouvé de I"économie de marché libre.

Il est plus que nécessaire & notre époque que l'éducation physique,
spirituelle et morale des hommes tienne enfin pas avec le progrés technique.
Les conflits “sont cachés en nous-mémes; et sitdt que ’humanité Faurs
compris un monde nouveau sera né,

<y King: loc. éir,

237



