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Monsieur le President 

Mesda~es, ~essieurs 

Il est indi~pensable de s'interroger sur l'evolution des relations 

monetaires internationales dans un monde desormais domine par l'ins

tabilite. Si les evenements d'aujourd'hui nous donnent une lecon 

c'est bien celle de la precarite des choses et de La difficulte 

pour l'observateur de prevoir leur evolution. En matiere monetaire 

comme dans d'autres domaines de la vie politique et economique plus 

que jamais il faut s'attendre, semble-t-il, a l'imprevisible. 

Au moment ou l'humanite n'a jamais connu un tel essor des techniques, 

ou les instruments de l'informatique paraissent etre a meme de dominer 

les situations complexes, il est peut-etre utile cependant de savoir 

qu'il n'y a pas de determinisme dans La trame complexe des relations 

humaines. 

Encore faut-il, comme d'ailleurs nous ttapprend l'evolution, 

faire la part des choses entre le "le hasard et la necessite 1" 

Il y a, certes, dans les evenements recents des relatiops monetaires 

internationales une bonne part qui est le fruit du hasard ou, plutot, 

qui est le resultat d'actions dont le nombre et La diversite empechent 

l'explication simpliste. Mais il y a, par contre, dans la situation 

actuelle et dans la tension que l'on observ~ sur les marches financiers 

des lignes de force qui peuvent permettre, s1 elles sont bien analysees, 

de conduire a l'action. 

C'est le cas, en particulier, du sujet qui a retenu l'attention des 

participants ace colloque, qui se sont interroges suT __ l_'aventr du 
-'~---~-----"'" -····-~--- ·---~ -------- --·. -----·- --~---- --·------------------ -·-

Systeme Monetaire Europeen dans un contexte international caracterise 

par l'instabilite. 
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2. 

Je me felicite de cette initiative et je me rejouis de La qualite des 

trava~x qui ont ete presentes au cours de ces deux journees de reflexion. 

Je crois qu'il est utile pour La societe et pour l'Europe que Les I.ns

titutions d'enseignement superieur, que Les Universites et que Les 

Fondations scientifiques organisent d~une maniere systematique des re

flexions sur Les grands projets d'actualite. Elles ne peuvent rester 

isolees dans leur tour d'ivoire et doivent deliberement participer a 
l'ouverture sur Les preoccupations du monde politique et economique. 

En ce temps ou rien n'est facile dans nos pays, il est reconfortant de 

voir des institutions d'enseignement specialisees dans le domaine 

europeen, Le College d'Europe, l'Institut d'Etudes Europeennes de 

l'Universite Libre de Bruxelles, unir leurs efforts pour realiser un 

projet commun. Il faut rendre hommage egalement a La Fondation GUTT 

d'avoir contribue a La realisation de cette conference. Je crois que Le 

sujet des travaux, les relations entre Le Systeme Monetaire Europeen 

et la reforme monetaire mondiale,correspond parfaitement a L'idee que 

se faisait Camille GUTT de l'utilite d'allier La reflexion a l'action. 

Sa memoire est honoree par vos reflexions, puissent-elles conduire a 
L'action. 

Le moment de pareille reflexion me parait d'ailleurs fort-opportun. 

IL convient, en effet, de tirer La Lecon de deux ans de fonctionnement 

du Systeme Monetaire Europeen et d'examiner sans complaisance quelles 

sont Les opportunites pour avancer vers une etape ulterieure. 

Mais l'Europe monetaire ne peut se faire "in abstracto". IL faut voir 

comment ce projet s'inscrit dans Les relations monetaires internationales. 

A cet egard, force est de constater qu'en matiere monetaire, comme en 
-~------·-·---~- -~~-~--~--d ··aut-~res·-- dOriiarn~es; ~La--s-c·ene·--·1 nt·erna-f1 ana re··· es·f- dOmi nee·par-"'Cequ;·-se· ----------~-

passe outre-atlantique. L'experience de ces dernieres annees nous 

demontre par de nombreux exemples l'evidence des effets des mouvements 

du dollar non seulement sur les monnaies europeennes mais egalement sur 

leur economie. Lorsque la politique suivie par les Autorites monetaires 

americaines est incertaine comme c'etait le cas pendant plusieurs annees, 

le marche des changes devient nerveux comme un cheval monte par un 

cavalier peu sur de lui. C'est ce qui s:est passe a La fin des annees '70. 
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3. 

Mais l'instabilite du dollar n'a pas que des effets sur le marche des 

changes. L'imprevisibilite de l'evolution des taux de change affecte 

non seulement les relations commerciales entre l'Europe et leurs parte

naires americains; elle introduit, de plus, des effets perturbateurs 

dans le commerce mondial, en particulier sur les prix des matieres pre

mieres et l'energie. 

Je ne veux cependant pas tomber dans le piege qui est celui d'accuser le 

dollar de tous les maux que connaissent nos economies. L'instabilite 

monetaire internationale dont la situation du dollar n'est qu'une des 

expressions est certes dommageable pour celle-ci. Face aux desordres 

monetaires actuels, nombre de pays ont dQ mettre en oeuvre des politiques 

de resserrement interieures qui ont pu avoir des effets secondaires 

matbeureux prolongeant le ralentissement economique persistant et 

augmentant le risque d'une recession touchant l'ensemble du monde. 

Mais, en ce qui concerne l'Europe, les facteurs d'instabilite dans les 

relations de change ont des causes internes bien connues que le role 

du dollar comme monnai~ reserve ne fait ~u'accentuer. L'analyse des 

causes objectives de l'evolution du systeme des relations de change 

en Europe a ete faite par plusieurs intervenants au cours des travaux 

de ce Colloque. Qu'il me soit permis de dire que, loin de se resoudre 

a l'inaction, La mise en evidence des pres~ions qui rendent le Systeme 

Monetaire Europeen instable doit pousser la Commission et son President 

a renouveler d'ardeur pour lui donn~r des reponses politiques adequates. 

La politique de "convergence" recouvre en fait toute une serie d'actions 

qui doivent etre entreprises en meme temps sur divers fronts pour que 

scient rendues possibles les conditio~s de consolidation du Systeme 

Monetaire Europeen. Pour rna part, et dans un desir de simplifier ~es 
chases~- je--vois--tr6is axes-pri ricipaux_o_G_fesftais-·meinbres- pourrai ent 

concentrer leur action : 

-it faut une politique eoherente en matiere de lutte centre l'inflation 

par la mise en place d'actions concertees tant sur l'offre, La 

demande, les revenus et La competitivite que sur la modulation des 

instruments monetaires utilises, en particulier, les taux d'interet. 

:::···-. 
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- il faut ensuite une approche globale pour apporter des solutions 

au financement des deficits des balances de paiement ~ue tous Les 

Payi-de La Communaute connaissent actuellement. 

- il faut, enfin, une attitude commune dans les relations monetaires 

internationales en particulier dans Les domaines des interventions 

visant a stabiliser le cours des changes des monnaies europeennes 

entre elles et a l'egard du dollar. 

4. 

Ces trois propositions sont realistes. Elles decoulent bien sur de La 

vision que L'on se fait du projet europeen mais aussi des relations 

que l'Europe entend etablir avec ses partenaires. En effet, La recherche 

de La convergence de nos economies ne peut se faire sans definir quelque 

peu L'attitude qu'il convient d'adopter face aux decisions exterieures 

qui affectent nos propres decisions de politique economique. 

Attardons-nous quelques instants a L'evolution recente de La politique 

monetaire americaine pour illustrer ce propos. AprAs avoir reproche 

pendant une Longue periode aux Americains d'en faire trop ou de ne 

pas en faire assez en matiAre monetaire,·voila Les Europeens confrontes 

avec une nouvelle administration dont le message est precis : 

'priorite est donnee aux objectifs de Lutte contre L'inflation 

interne ce qui explique La politique des taux d'interet eleves et, 

pour Le reste, volonte de ne plus intervenir au jour Le jour dans les 

marches monet~~res exterieurs pour soutenir La valeur du dollar'. 

Cette orientation annoncee par Les Autorites americaines Le 16 avril 

dernier, a le merite d'etre claire Mais elle place l'Europe devant 

des choix dont il n'est pas evident que L'on puisse donner une reponse 

tout aussi precise. On doit en effet se poser La question de savoir 

~- si Le. changement d'attitude des Autorites monetai res si gnifi e • ----··-· 

-que l'on doive desormais accepter Le risque accru des variations de 

la valeur du dollar ce qui pourrait affecter La stabilite du Systeme 

Monetaire Europeen ; 
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5. 

ou que les banques centrales europeennes ont desormais seules la 

responsabilite d'intervenir pour moderer les fluctuations du dollar. 

Si La Communaute entend maintenir et progresser dans La voie de l'union 

economique et monetaire La reponse a cette question est evidente : 

les Europeens ne peuvent adopter une attitude de "benign neglect" a 
L'egard du dollar; cela pour deux raisons 

- La premiere est liee au poids qu'occupent le dollar et son marche 

international dans l'equilibre monetaire global, dans La composition 

des reserves de change et dans les actifs des pays en excedent. 

- La seconde decoule de La constatation que les interventions monetaires 

-au ~ein du Systeme Monetaire Europeen en particulier- sont encore 

faites, pour leur quasi-totalite en dollars, en depit du role que 

devraient jouer les monnaies europeennes et l'Ecu dans les reglements 

intracommunautaires. 

Il faut des lors que l'Europe adopte une attitude positive et realiste 

face au probleme qui est le sien. 

Je crois que, paradoxalement, l'attitude definie par les Autorites 

americaines donne justement l'opportunite d'une prise de conscience et 

La chance de realiser des progres. En effet, comme certains des travaux 

presentes au Colloque l'ont demontre~ La conscience monetaire europeenne 

s'est developpee en 1950 par l'Union europeenne des Paiements et en 

1978 par le Systeme Monetaire Europeen quand La necessite s'est fait 

sentir pour l'Europe d'adopter une politi~ue ~onetaire coherente a l'egard • 

du dollar. Si, en 1950, le choix politique a ete influence par La force 

du dollar, en 1978 par sa relative faiblesse, on peut esperer que les 

Europeens saisiront l'obligation qui l~ur est faite de definir leur 

attitude vis-a-vis du dollar en 1981, pour transcender La difficulte par 

Definir au niveau europeen une politique concertee a l'egard du dollar 

signifie non seulement favoriser les interventions intracommunautaires 

en monnaie nationale comme le souligne le Conseil Europeen de Bruxelles, 

c'est vouloir egalement faire jouer a l'Ecu son role plein et entier de 

monnaie reserve, c'est fixer des objectifs monetaires coherents, c'est 

adopter une attitude coordonnee en matiere de taux d'interet. Mais creer 
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6. 

une zone de stabilite monetaire en Europe c'est egalement definir 

comment doivent s'etablir les relations monetaires avec les grandes zones 

moneta1res. Je suis persuade que les Etats-Unis trouveront avantage a 
rechercher un equilibre nouveau avec les Europeens Lorsque ceux-ci 

auront fait la preuve de leur volonte d'etablir une zone monetaire coherente. 

Le dossier monetaire est done politique. Est-ce a dire que, comme La 

guerre, c'est une chose trop serieuse pour La Laisser aux techniciens ? 

Je crois que, comme tout dossier, les questions monetaires doivent etre 

mesurees, debattues, pesees par les experts. J'estime utile egalement 

La demarche d'etude et d'analyse qui est celle propre a des conferences 

universitaires mais il est un choix qui reste du domaine politique, 

c'est Le choix du moment de l'action. 

La plupart des decisions politiques importantes, bien que nees d'un 

processus prenant racine dans la reflexion et La volonte de certains 

hommes qui ont pour dessein de modifier Le cours des choses, est gene

ralement prise dans un etat de crise. 

Les exemples de prises de decisions, parce que L'urgence ou La crise 

L'exige et done de progres, sont multiples tant au niveau des gouverne

ments qu'au niveau de La Communaute europeenne. Je n'ose pousser Le 

paradoxe a L'extreme mais je serais tente de considerer que l'Europe se 

fait progressivement en resolvant, a chaque instant, des crises succes

sives. Il en est de meme en matiere monetaire ou L'histoire et les 

evenements des dernieres annees montrent que les decisions importantes 

resultent de La necessite imperieuse de reso·udre Les problemes. Ainsi 

- Le dollar exchange standard fixant La valeur de L'or a 35 dollars 

L'once date de 1934 et vise a resoudre L'aspect monetaire de La 

Crise des annees trente, 

-Bretton Woods est Le fruit de La necessite du retour a La stabilite 

apres Le bouleversement de La deuxieme guerre mondiale, 

- L'Accord du Smithsonian Institute du 18 decembre 1971 tente, vainement, 

de retablir de L'ordre dans Le monde monetaire deboussole par La 

decision du 15 aoOt 1971 relative a L!inconvertibilite- or du dollar, 

'# 

User
Rectangle



- le SME lui-meme est le resultat de La recherche d'une zone de 

stabilite monetaire dans un monde en crise. 

La volonte de progres dans Le domaine monetaire en Europe est nee, 

7. 

en fait, de L'alliance objective des interets francais et allemands 

confrontes, chacun pour Leur part, avec des problemes internes mais aussi, 

nous le savons, avec l'evolution du role international du dollar. 
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8. 

Je suis persuade pour rna part que tout progres vers la deuxieme phase 

du SME.~e pourra se realiser que si un certain nombre de facteurs de 

nature politique sont reunis. Il faut un element essentiel : c'est la 

conjonctioh de l'evidence de La necessite de l'action pour Les respon

sables politiques avec la possibilite de dramatisation de l'evenement 

porteur de cette action. 

On n'a pas assez insiste sur La prodigieuse transformation qui s'est 

operee dans La conduite des affaires publiques par La revolution techno

logique qui a touche l'ensemble des media d'influence et d'information 

de l'opinion publique. Je ne veux certes pas porter un jugement de 

valeur en l'occurrence mais il est un fait dont il faut desormais 

compter Lorsque l'on veut obtenir des decisions c'est L'intensite 

de l'"effet dramatique" de ceLLes-ci. Or, tres curieusement - et c'est 

flatteur pour ceux qui s'en preoccupent ~ La monnaie est devenue un 

sujet d'actualites et d'interet public. 

La nature meme de La conduite de La politique monetaire, se ressent de 

cette evolution. 

C'est une dimension nouvelle que devra prendre desormais toute decision 

en matiere monetaire. Les Chefs d'Etat et de Gouvernements, reunis en 

Conseil Europeen, ont pris La decision a Copenhague, a Breme et a 
Bruxelles de lancer le SME. C'est a ce niveau egalement que devront se 

prendre les decisions visant a transformer te. systeme en un ensemble 

integre, plus oeprationnel et dote d'une personnalite propre, bref a 
creer un veritable Fonds Monetaire Europeen. Loin de moi cependant 

l'idee que cette decision pourrait etr~ prise "in abstracto", sans 

preparation minutieuse et sans debat approfondi a tous les niveaux. Les 

------------travaux academiques, les travaux des experts, Les suggestions de La------------

Commission, L'anaLyse du Comite Monetaire ou du Comite des Gouverneurs 

procurent indeniablement La trame indispensable a toute decision politique. 

Mais je crois, qu'il est bien souvent plus utile de savoir deceler le 

moment le plus utile pour La decision que de connaitre les multiples facettes 

d'un probleme technique. 

Dans cette perspective, qu'en est-it du moment propice du passage a La 

consolidation du SME? 

·, 
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9. 

S'il est vrai que l'Europe vit de crises alors elle se porte bien ! 

On a rarement connu dans la Communaute europeenne une telle multiplication 

de crises reelles ou potentielles : crise de l'acier et de La CECA, 

mise en question du Traite Euratom, doutes sur l'avenir de la politique 

agricole commune, incertitudes quant aux relations internationales sans 

oublier la mise en cause du financement du Budget tels sont les grands 

sujets de preoccupations qui concernent la Communaute. La conduite 

de la politique europeenne s'apparente a une navigation sans visibilite, 

sur une mer incertaine et vers un destin inconnu 

Cet environnement est-il propre ou non a des progres monetaires? Je 

crois que l'analyse de cette question doit etre faite a deux niveaux : 

au niveau des politiques economiques propres a chacun des pays membres 

d'une part, et au niveau des relations que ta monnaie entretient avec 

les autres politiques communes, d'autre part. 

En matiere economique et monetaire, les arguments militant en faveur 

d'une plus grande stabilite monetaire en Europe, tels qu'ils ont ete 

developpes et admis en 1977 et 1978 restent valables pour La plupart. 

Il ne faut cependant pas tirer des conclusions hatives du bon fonc

tionnement du SME pendant deux annees pour juger de l'amelioration 

des conditions de convergence des economies. Les tensions subsistent 

et ont tendance a s'aggraver. 

De plus, le caractere incomplet du Systeme Monetaire Europeen et, notamment, 

le fait qu'il n'a pas permis de determiner jusqu'a present une poli-

tique coherente a l'egard du dollar, peut conduire a des conflits 

entre les objectifs de politiques interieures et La volonte de stabi

lisation des taux de change. Il faut esperer cependant tirer de cette 

contradiction La volonte de rendre le Systeme Monetaire Europeen 
plus ope rat i onne l ;;---·- -------------· -- -- ------
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10. 

C'est egalement par Le truchement de la necessite d'une action dans le 

domaine des autres politiques que La politique economique et monetaire 

que l'on peut esperer queLque progres sur le front monetaire. Le ConseiL 

Europeen, dans le mandat du 30 mai 1980, qu'il a donne a la Commission 

pour rt?nechir a l'organisation des finances de I.'Europe, s'est, en 

fait, donne du temps pour La refLexion, apres avoir resolu, de la maniere 

que l'on sait et d'une fa~on provisoire le probleme de La contribution 

"excessive" britannique au Budget de la Communaute. Mais ce faisant, rien 

n'est regle pour autant. Sans prejuger de l'exercice auqueL se livre 

actuelLement La Commission en execution du mandat qu'elle a recu, il est 

clair que la Communaute risque de connaitre une crise fondamentale si 

elle ne parvient pas a regler Le triple probleme de la reforme de La 

politique agricoLe qui pese pour plus de 65% sur le budget, du developpe

ment de nouvelles politiques communes et de leur financement, au moment 

ou la limite de financement permise par le seuil du prelevement de 

1% de TVA'risque d'etre atteinte. Ces questions sont liees a La vision 

que l'on a de l'avenir de l'Union Economique et Monetaire, ou la conver

gence des economies ne se realise pas seulement par l'exhortation ou par 

La coordination mais bien par l'organisation et le financement au niveau 

communautaire de certaines politiques d'accompagnement. 

Le debat qui s•annonce sera difficile a maints egards et La solution ne 

sera pas facilitee par l'etat de crise economique dans lequel nous nous 

installons. Mais je suis persuade que La tension que cree cette pro

bl~matique, loin d'@tre defavorable a l'avenir du SME, est un element 

porteur d'avenir. Dans un monde par trop perturbe, il faut vouloir se 

donner une chance de se rattacher a quelque stabilite monetaire. C'est 

ce risque calcule que j'espere que quelques hommes politiques decides 

auront l'opportunite d~ __ erendre. 

-----~--------------------
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