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L'evolution des relations monetaires internationales semble proce

der de deux tenda.nces contradictoires qui rna .. rquent aujourd'hui nos so

cietes .. Les patientes recherches de mes collaborateurs me permettent 

de les illustrer au moyen de deux citations. 

La premi3re de ces deux tendances nous vient de l'heritage des 

economistes classiques qui voyaient dans le compartimentage monetaire 
e 

du 19 siec.le - si a.nodin J:ar rapport a celui qui s' est instaure par la 

su.i te - la survi va"!ce regrettable d • . .me antique barbarie. John Stuart 

.dill l'afiirtJait, dans ses Principes d'Economie Politique: "Une barba

rie telle ~arq~e encore les transactions entre les nations les plus ci

vilisees que presque tous les pays independants entendent a.Lfirmer leur 

.identite nationale en choisissant d'avoir une monnaie uarticuliere, se 

creant ainsi des ennuis a eux-memes et a leurs . . " VOl..SJ.nS o 

A.u cours des der.nieres annees, surtout depuis 1958, c'est-a-dire 

depuis le retour a un certain type de convertibilite, nos societes ont 

tendu a app-,rter certaines reformes a des pratiques dont il est malaise 

d'ima.;;iner comoent John Stuark'Mill les aurait qualifiees, tant elles 

s'etaient ecar~ees d.e l'idee c_-.'il se faisait d'un monde en progres dans 

la voie de la civilisation. 

L'autre tendsno.e est 6voquoo par Lord Keynes, lcrsqu'il affirmait, 

au cours de la presentation des accords de Bretton Woods a la Chambre 

des Lords en 1945, que les conquetes sociales de l'Angleterre ne seraient 

pas remisES en question ];iar le nouvel ordre international, celui-ci ne por

tant pas atteinte a la possibilite pour les autori tesnationales de main-. 
tenir un cloisonnEment entre l'Svolutionmonetaire interne et les influen-

ces exterieures! nNous entendons, disait-il 7 que ••• la valeur exterieure 

de la livre se conformera a sa valeur interieure telle que notre politique 

I 



- 3 -

7763/II/Rev/65-F 

interieure propre la determinera et non l'inverseo Deuxiemement, nous en

tendons garder le controle des tauJ, d' interet internes de fa90l1 a les 

maintenir a un niveau aussi bas que compatible avec nos objectifs, et 

a l'abri du flux et du reflux des mouvements internationaux de capitaux 
•• et des fuites de "hot money"o 

Quantuo mutatu£ ab illo! Le schema de Keynes ne trouve d 1 applica

tion pratique dans presqu'aucun pays jouant llil role de quelque impor

tance en matiere de relations economiques internationales. Les mouve

ments de capitau.x, ~:.u sujet desq~els les accords de .Bretton Woods s'expri

maient avec "'LU'le prtldence extrEkie, sont devenus un fact.eur important, 

souvent determinant r:1ece, de 1' evolution des relations monetaires, et 

les respc,nsables des :poli tique'"- ef"Cnomiques nationales ont rencontre 

des difficu.l tes de plus en plus grandes a concilier, comme on di t, 1 1 equi-

libre extsrieur av-ec 1' eq_uilibre -i.ilterieur. 

Er .. fin de CQ::lpte, si ncus nmlS som.;es quelque peu rapproches de ce 

monde sans frontieres monetaires - tel que le concevai t J. S. l•hil dans 

un contexte historique prcfondement different de celui d'aujourd'hui 

nous n'a·.rons pu, et pour cause, reconstruire le monde d'hier 1 marque 

si on le cocpare a celui d 1 aujourd~hui - par une absence presque tota-

le de soucis de politique sociale et economique a l 1 interieur, et a 
l'ezterieur, par le :rOle predominant de la place de Londres, en relation 

avec un nombre e:xtremement reduit de centres de decisions en matiere mo

netaire. Mais en meme temps, l'ezperience nous montre l'impossibilite 

de nous assigner co:&me modele le schema de relations internationales 

imagine par Keynes. 

C'est de la necessite d'echapper a ces contradictions que tirent 

leur origine les efforts menes dermis quelques annees, afin de modeler 

!'organisation des rapports economiques internationaux suiva.nt des 

I 
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lignes qui repondent aux exigences des temps modernes. Consciemment 

ou non, les controverses actuelles au sujet des relations de paie

ments constituent, a r:1on avis, U.Yi aspect de cette entreprise. 

0 

0 0 

Je ne pense ;-as qu'il soit necessaire, devant un auditoire 

tel que celui-ci, de proceder a un examen detaille des donnees ac

tuelles du probleme monetaire international. Cela serait non seu

lement inutile, mais egalernent pretentieux, apres l'expose que le 

Directeur General du Fonds Monetaire International vous a presente 

il y a une semaine, dans cette m(hne salle. Aussi, je me bornerai 

a rapr·eler sommairement ces donn~es en evoquant quelques-unes des 

const::1tations fondamentales fa.ites a cet egard clans le Rapport du 

Groupe des Dix, publi~ l'ete dernier: 

a) "L'or continuera a etre l'instrument de reserves internationales 

de dernier ressort &t le den.ominateur comrnun des parites mone

taires. 

lous ne pouvons cependant nous attendre a ce que la nouvelle 

production d'or comble en totalite les besoins de reserve qui 

pour:ront se manifester a 1 1 avenir"" 

b) "Le gonflement des avoirs en dollars a contribue, dans une plus 

large mesure f~,ue les .apports d'or monetaire, a accroitre les 

l.iquidites internationales au cours des dix dernieres annees, 

••• il semble peu vraisemblable que les. avo irs en dollars con-· 

tinuent a contribuer, comme par le passe, a !'augmentation des 

liquidites internationales". 

c) "B.ien ne permet de prevoir qu'une autre devise pourra, dans un 

avenir tres rappro che, j"ouer le role de monnaie in temationale 
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de reserve. A la verite, dans les conditions actuelles, une tel

le evolution pourrait soulever des problemes sans pour autant 

renforcer sensiblement le systeme (actuel) ." 

A ces trois donnees de base du probleme, j'en ajouterai une 

quatrieme, empruntee a un recent discours de Monsieur Schweitzer : 

"••• dans la Communaute internationale, on tend de plus en plus a 

penser que la creation de liquidites internationales devrait, com

me celle des liquidites a l'interieur de chaque economie, resulter 

de decisions deliberees." 

Cette citation met parfaitement en lumiere l'inconv€m.ient ma

jeur auquel il s 1 agit de porter remede : le volume des liquidites 

internationales dont dispose la Communaute internationale ne se trou

ve pas constamment en rapport direct avec les besoins de cette rn~me 

communaute, mais sa determination est tres souvent livree au hasard 

des impulsions provoquees par l'evolution monetaire interne de tel 

ou tel pays, impulsions occasionn~llement amplifiees par le flux et 

le reflux des mouvements internationaux de capitaux. 

Lea decisions de politique monetaire prises dans les pays parte

nairas peuvent ainsi se trouver mises en question, et la recherche 

de l'equilibre compromise sans aucune justification. En effet, le ni

veau des liquidites internationales disponibles n'affecte pas seule

ment les transactions au-deli des frontieres. Dans un monde ou les 

economies sont devenues de plus en plus ouvertes sur l.'exterieur., 

lea impulsions provoquees par la. situation de paiements d'un seul 

pa,-s cxercent une influence consi6er(ible sur ce qui se passe a l'in

terieur meme des economies des pays partenaires. 

Ainsi la critique du systeme, tres vigoureuse jusqu•a. il ya 

quelques semaines, a consis.te dans 1 • affirmation que 1 lorsque la .ba

lance des paiements des Etats-Unis est d~ficitaire, le syateme actuel 

n'apporte, par lui-m3me, aucune incitation au renversement d'une telle 
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situa~ion. Les partenaires des Etats-Unis se voient alors plus ou moins 

contra:Lnta de subir, a 1' interieur de leurs economies, les c:ffets de 

la politique monetaire interne des Etats-Unis. 

Je ne voudrais pas ouvrir un debat sur lu question de savoir si 1 

dans le passe, le deficit des Etats-Unis a constitue, duns nos pays, 

un facteur d'inflation plus puissant que les facteurs d 1 origine locale. 

Je ne le crois pas. Nais, ce que l'on peut avancer, c 1 est qu'il a ren ... 

du plus difficile le combat anti-inflationni.ste qu'il a fallu mener. 

Si, a cet egard, nous voulons brievement nous rernettre en memoire 

quelques chiffres, il suffira de rappelor que de 1958 a 1964 le defi

cit de la balance dcs paiements des Etats-Unis a ete de 21 milliards 

de dollars. Il a ete finance pour un montant de 7 milliards par l'or 

cede par la Tresorerie; les 14 milliards rcstants ont ete finances 

par l'accumulation dans le reste du monde de crea.nces en dollars sous 

formes differentes. Environ un tiers de ces creances sont entrees dans 

les caisses des Banques centrales de l'Europe continentale. 

Sans vouloir remettre en question la pertinence des constata

tions faites a l'egard du systeme monetaire international tel qu'il 

a fonctionne au cours de ces dernieres annees, je ne voudrais pas 

risquer, en m'y attachant trop longtemps, d'encourir bientot le repro

che que l'on adressait pa.rfois aux militaires, en leur disant qu'ils 

preparaient l0s gucrres qui avaient deja eu lie~• Devant les mesures 

energiques prises par les autorites americaines - et la volonte expri

mee par elles d'en prendre d 1 autrcs si necessaire - afin d'endiguer 

les sorties de~ capitaux, et les toutes premieres indications dont 

on dispose quant i leur efficacite, on pourrait envisage~ la possibi

lite d 1 un retablissement de l'equilibre de la balance des paiements 

des Etats-Unis dans un delai qui pourrait etre proche. N'oublions pas 

que ce pays a enregistre en 1964 un excedent de quelque 8 milliards·. 

de dollars en compte courant, ot que, depuis quatre ana, malgre 
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une expansion economique rnpide, sa position concurrcntielle n'a cesse 

de s'ameliorer par rapport a celle de nos pays, grdce a la remarquable 

stabilite des couts et dBS prix ayant caracterise cette economie. Il 

n•y a pas si longtemps, des economistesde grand renom estimaient qu'un 

"dollar gap" plus ou n10ins permanent se manifesterait. Si, au cours 

de ces dernieres annees, c'est plutat la plethora de dollars qui a pre

valu, la raison doit an Stre trouvee notamment dans la r0decouverte de 

l'Europe par les capitaux americains. Mais, dans ce domaine, l'expti-rien

ce indique que l.:;s courants peuvent chD.nger assez vi te. 

Dans l'etat actual des mecanismes qui regissent 1es paiements in

tc:rnationaux, il c:st mala.ise de prevoir si, dans 1' hypothese ou un pro

cessus de diminution du montant total des liquidites internationales 

et de ce fait une spirale deflationniste s'amorceraient, des reactions 

suffisamment prompte8 et efficaces seraient declenchees afin d'epargner 

au monde la propagation d'un processus de recession. Cette reflexion 

ouvre lt: deuxiem1,; volet de ia crt tique du systeme actuel. : si un jour 

le renversemcnt que je viens d 1 evoquer se produisait on risquerait, 

comme suite a la destruction considerable de liquidites internationa

les qui pourrait se p.roduire, de voir apparaitre un probleme oppose 

a c~lui que.: l'on a rencontre dans le passe..A'· et.,peut-etre, plus grave 

encore. 

\luoi qu'il .:::-n soit, ce qui est certain pour le moment, c'est que 

tant que les impulsions transmises dans le .cadre international ont ete 

de caractere inflationnisto·, il s '.;st avere impossible de compter soit sur 

des regulateurs autoCtatiques, soit sur des mecunismes institutionnels 

pour corrigt:r effice.ceraent ces impulsions. Il n 'y a, me semble-t-il, 

rien d'etonnant a celc car ce que lion appelle le"systemo monetaire 

international" somme toute est essentiellement un ensemble de }':N.ti-

ques assez heteroclites, dont on a travesti la nature tou.t-ao..fait empi• 

rique en les reunissant sous un vocable qui evoque un ordrc et une lo
gique peu conformes a la realite. 



- 8 7763/II 65-F 

Cet ensemble de pratiques semble ~tre le resultat d'un certain 

etat de fait, beaucoup plus qu'il ne regit l'evolution des faits. 

Lorsque l'on critique l'echafaudage, deficient il est vrai,sur 

lequel reposent l;.:;s relations intc:rnetionales de paiements, l'on tend 

a attribuer une importance exorbitante, a mon sens, a l'aspect mone-

taire des relc:-_tions economiques internationales. Cartes, on peut 

dire que lcs pratiques m-anetaires ont, dans certains cas, amplifie 

et prolonge dans une me sure ir.1portante 1 'incidence de certains phi'mo

menes. Hais fondamentalenlent ceux-ci ne sont-ils pas plus economiquos 

que r;.onetaires ? Si les Etats-Unis exercent una influence inflation.o.. 

niste sur le reste du monde lorqu'ils sent dans une situation defi

citaire, et si l'on craint la spirale deflationnistc dans l'hypothe

se inverse, il semble bien que ce soit essentiellement en raison du 

poids economique considerabh: de ce pays, de 1' importance d' un marche 

unifie do dimensions continentales - du seul marche de ce gen~e qu'il 

e~iste a l'heure actuelle dans lc monde occidental - et dont on peut 

dire qu'il doli'line, ~n fait, l'economie internationale. Si le dollar 

est unc monnaie cle et s 1 il 1';:-st devenu une monnaie de reserve, ce 

n'est pas parce que l'on a construit un nsystem.:::" au centre duquel 

on a place cette monnaie, mais parce qu'il est !'emanation de la plus 

grande puissance economique et du plus grand marche monetaire et fi

nancier existant. 
• 

C't.st pourquoi j'hesitB beaucoup a avoir unc confiance marquee 

dans les plans ct reforme:s suggeres de toutes parts. En se pla~ant 

sur le plan monetaire pour critiquer l'etat actuel des choses, c'est 

a des solutions monetaires que l'on s'c:st attache. pour trouver dos 

contrepo!ds a ce qui ne D.0¥5 platt pas dans cet etnt de chases. Quel

qu'interessante -fascinante meme - que soit cette recherche sur le 

plan technique, j.'eprouve quelques hesitations quant au.x chance.s qu'el

le peut a voir d' aboutir a (ies concll.u;sions qui satisferont plus ou 
moins aussi bien tous las interesses que. toutes les necesEites. En evo;... 

quant brievement les directions principules dans lasquellas elle s•est 

or:1entee 1 . je _tacherai d'etayer ce scepticisme. 

/. ' 



7763/II/rev. 65-~ 

Le catalogue des "plans" d 1 ensemble eriges en vue d 'una r~~forme 

que l'on espere "fondamentale" du systeme monetaire international est 

impressionnant at il n'est pas question ici de las examiner dans le 

detail. Il me serrtble que tous ont ~n point commun : ils ref'H~tent a 
des degres divers et parf'ois sensiblement dif'ferents, l'espoir de retrouver 

le "paradis perdu" du 19e siecle par la voie de la remise en jeu de cer

tains mecanismes automatiques qui, totalement ou partiellement, permettraimt 

aux choses de marcher toutes seules. 

Cat espoir est le plus manifests chez ceux - (et je m1 excuse de 

les assi.reiler de la sorte, sachant dans quell a r.tesure i1 s s 1 opposent sur 

de nombreux points) qui preconisent, d 'una part, un retour a 1 1 etalon

or classique, at ceux qui preconisent d'autre part un recours aux ta~ 

de change f'luotuants. Leur souci commun est d'instaurer certains meca

nismes de bases permettant aux forces du marche de jouer librernent. 

Las prO:iitffilsperent trouver dans la liaison qui, dans catte 

optique,s~entre l'evolution des liquidites internes at celle de la 

balance des paiements de chaque pays un moyen automatique d'emp8cher le 

prolongement de situations chroniqueL'ent axced.entaires ou dE'ificitaires. 

:Je n'entrerai pas ici dans la discussion de ce point de vue en repetant 

la critique qui en a ete f'aite sur le plan des imperatif's du fonctionnement 

des economies modernes au egard a !'importance acquise par la politique 

sociale. Je signalerai seulement un argument qui, a mon sens, est de 

nature a creer des doutes quant aux espoirs des protagonistes de cette 

these. 

Un retour a 1' etalon-or poserai t immOO.iatement la question du prix 

de l'or. 

:m eff'et, il ne fait pas l'ombre. d'u:n, doute.- at l'avis du Groupe 

des Dix que jtai :rappele tout a l'hetire nous conf'irme dans cette certitude . 
que les •apports d 1or, au priX actual, ne pourront oombler en .totalite las 

besoins f'uturs de reserves. Pour faire f'aoe aoette def'ioience, un rele• 

vament du prix de l'or serait inevitable, a:fin d'agir en marne i;t}mps sur le 

~took d•or\e.Xista.nt et sur las aPPI:'()Visionnetnents £uturs. ~1a.is .il .ser11it 

extrAmement dif'fioile de reunir tout~ le.s .elements• de la reponse qu' il 

faudrait donnei a cette q.uestio~; deS, it>I:'s·g_u'.elle serait posee. 
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Monsieur Schweitzer, dans la conference qu 1il a donnee ici la 

semaine derniere, a mis clairomont en lurdere les risques qui se presen

teraient dans une situation ou le prix do l'or- rappele sur la scene 

mondiale commo soul f<Lcteur, souvera,in, de la stabil i te absclue - deviendrsd t 

en fait 1 'un des eler11ents lcs plus variables du systeme ainsi reforme. A 

ces arguments,fort conva.incants, je me pormettrai d 1 a.joutor une refle.xion : 

la recherche d'un accord entre tous les pays interesses au sujet du rele

vement du prix de l'or risquerait de susciter les plus vivos controversas, 

car les conflits d'interet entre las pays qui possedent beaucoup d'or et 

ceux qui en ont peu revetiraient alors toute lour acuite. Dans cos condi

tions, on tendrait a surseoir a toute decision en cetto matiere, ot dans 

l'intervalle on serait plus ou moins contraint d'avoir recours, sous une 

forme ou sous une autre, a des accords "tenrporair.:;s11 qui auraient pour 

consequence de recreer de nouveau un "systeme'' plus ou mains proche de celui 

qui existe actuellement et qu'on aurait voulu reformer. En d'a.utros termos, 

il me s,,mble qu 'un systeme d' etalon-or pur - dont le jeu sGrai t livre aux 

forces du marche - aur~it beaucoup de chances, au bout de quelques annees, 

de laisser se reproduire l'evolution qui a mene autrefois au systeme actual 

et a ses inconvenients. 

Quant a la these du recours aux taux de change fluctuants, je me 

bornerai a d.ir3 que rares sont ceux qui vont jusqu'au bout d.o leur raison.., 

nement. L' automatisme recherche se verrait alors singuliereu;ent limite et 

on nc pourrait se passer de l'intervontion des hommes et des gouvernements~ 

Point n'est besoin d'insister sur la proponsion a l'inflation qu'aurait un 

tel systeme dans notra monde o·ii 1 'on reconna.it une telle priori te au plein 

emploi. Je crois que le systeme des changes flexibles no serait qu'en appa

rence l'expression d.os :forces du marche. Un effet, un tel systeme risquorait 

fort d'atre utilise a des fins egoistes .. nationalistes, car la tentation 

serait grande de transferar:i chaque fois que l'occasion s'en presenterait, 

sea propres difficultes aux autres pays. Et la consequence, assez nature1le~ 

dans un tel cas, serait que l'un ou l'autra pays sorait a.mcne. a faire usage, 

danS le meme but, d I autreS instrum.ents telS qUG la pOlitiqUO dOUaniere OU 

commerciale. Le resu1tat final sorait un desordre gen;':ral 

econemiques in"f;ernationales, et un reoul rappprt _aux 

progresJealises dans oe domaine au cours des 

ce aerait n~ un ro::sul ta.t exaoteiDel: t contra ire a cslui que recherchent 

· defen~~~r.~ de; ee s;.ysteme. 
0 
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Bien quo dans ln plupart dos autrus plans do r\jforme du systeme 

monetaire interna.tic·nal 7 la rvcherche de 1 1 intGrvontion de certains mecanis

mes insti tutionnels fasse l;a,rtie des idees avancees, je crois que la aussi 

la nostalgia de 1 'auto:aatimni:: a.pparait. Dans le plan Posthuma par exemple 1 

ou selon la forr:ulo plus synthetique ct plus raffinec qui en a ete inspiree 

et qui a abouti a 1 'invontiLm de cette "unite de resGrvo collective", co 

que l'on semble esperer c'Gst trouver, au depart~ une sortc de regle, 

valable pour un temps plus au moins long ct q_ui encadrerai t non seulement 

las reglements internationaux eux-memes 7 mais aussi fournirai t aux poli ti

ques economiques nationalcs les balisos qui lcs r:Jaintiondraient dans le 

droit chemino Tous les plans qui font partie do c0tto categoric rencontre

raicnt, au depart mt."'!lo, et d.a.ns lGs divg:rs<.;s phasus de fonctionnement des 

systemes preconises, une difficul te majeure qui n 'ast pas tell em ant d 1 ord.re 

technique, mais :plutot politique. 

Cettc difficulte a trait a la q_uestion de savoir comment soraient 

prises les decisions necessaires au fonctionnement du systeme. En 

situations de paiements des pays interosses cha.ngent et t8t ou tard s'ouvre 

1~ conflit classiquc entre creditours et debitours. Si l'on accepte la 

de l'unanimite, parce que cclla-ci est plus conforme au principe de la 

souverainete nationale, alors, on vcrtu de ce principe mama ct en raison des 

difficultes que l'on rencontrerait a so mcttro d'accord} la. faculte <t'arran

gements particuliers sera.it ;.;nmemc t.:;mps ouvorte:r ot l'incoherenco que 

l'on consta.te aujourd 1hui 1 et dont on entond sG defa.ire, pourrait se repro

duire au bout d'un certain temps. Sij par centre, on cherche a elaborer des 

regles de majorite, il est extremement difficile d'y parvenir 7 parce que le 

nombre des participants aux decisions - meme reduit d. dix, ce qui vcut dire 

onze, a cause de la Suisse- rend extremement problematiquc l'elaboration 

d'une formula de vote susceptible d'5tre valable pour tous les problemas 

complexes et changeants quo pose le .fonctionnoment de tout systeme de 

paiements, 

Je ne suis pas certain d'ailleurs, .tout d{l moins tollc 

.initialament proposee, qu~ 1~ formula. du Professeur Triffin 

uno reforme du FelLI. dans lo sons quo vous $aVez 1 soit ontif~rement a 
_- ' ,·,· - -· ' ' --

des dif'ficul tea que jc vi ens de sigr,el(n•, l:>ien qtle cette f'ormule soit. 
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prevoyant la plus grandG souplesse d~ns lc fonctiornemont dGS mecanismes 
institutionne1s envisages. 1:ais alors, just;:;rr,.;;nt; c'ost cotte souplcsse 

elle-memo a laquello on a lo plus objocte parco qu'ollo aboutirait a per

mcttre a l'institution en question de prendro des initiatives~ considereos 

de divers cotes commc exorbitantos dans l'etat actual des relations entre 

pays souverains. Au sujct du systemo Triffin 9 jc voudrais toutofois ajouter 

- et cola a tout :a son iraportance dans 1' optiqu0 qui est la mienno - qu 1 il 

prevoyait une d.eccmtra.lisation regLnal z: propre a pallior los difficul tes 

de fonctionneEeLt de la mecanique cuntrale envisageu par lui. 

Pour cos raisonsj j'eprouve quolquc scepticism\3 quant aux chances 

de succes, dans le proche avcnir 7 de la rocherche de f'ormules de caro.otE!re 

plus ou mains general, dont l'objct scrait do r m:placer l'eta.t de chosas 

actucl par un ordrc no,J.voau. Bicmtot nous disposarons du Rapport du Groupe 

Ossola qui, sous l'egido du Groupe des Dix, poursuit son etudo des possibili

tes techniques o.ffortcs par les differ,;ntos formules en question. l1ais 

s'il est susceptible do nous r3nscigner a cot egard, je no ponse pas 

qu'il faille s 1 attzndro a C<; qu'il t:rouvo la formule magig_ue propre a regler 

le probleme politique. Je douto fort qu' on la trouve ct, si on la trouve 9 

je doute qua lc syster;;e sur loqual on sG s;:;;:ro.. n•is d 'accord fonctionne 

longtemps solon la logiquo de sa. conception initials. Dans cc domaine, 

commc dans bLm d' B.utros aspects de la vio economique mod erne, je ne crois -

pas qu 1il soit possiblG 7 ni pout-etre memo souhaitable, d 1 eriger des meOa

nismes pa.rfai terr.ent a.utml:atiquos ct d 1 uno logique impeccable. Aussi convien

dra-t-il de fcdro '.lY~C plaCC iiDpOrta.ntO a 1 I 0IDpiriSiil0 1 qUI il no faUt paS 

corJ'ondro avec les i.mprovisa.tions hatives enfanteos pa.r les crises que nous 

avons vecuas a.u cours de ces d'~rnieros a.nnees. Car si cos improvisations 

devaient COntiLUer a marquor l 1 evolution des rapports monetaires interna

tionaux, je crois q_ua certains problemas pourrair:mt se 1-ioser. 

Il convient toutefois de reconnaitre que los ef'forts accomplis 

dans lc domains de la cooperation monetaire intornaticnale au oours des 

dcrnieres annees, ont permis de C()l1Sti tucr un reseau important et 

do def'ens;:)s de promiero,do deuxi?:ma ou de. troisieme Tigne, contra 

soudaines, at d' anvisager l' avcnir avec un cortain calma. 

Quai qu'il en soit, il roc. somblo.probable que la discussion 

problema qui nous interossc aujourd'hui continuerl3., peut~otre encore 

pc!ldant, dos annees; ... influenceo par tout as ~()rtes de facteurs' 

q~' econowiq;tiJs·-: ,Il. s{;:rait tr.ops .risque d' as sayer d.e pr~voif 
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aujourd'hui dans q_uol s0ns olle evoluora .. Lais il rno semble qu0, dans oo 

domaine oommo dans d'autros do la vie politiquc, la bonne; harmonio dos 

relations economiquos Gt monetairos intornational(:S ne pourra Stro quo le 

fruit d 1 un effort continu 9 qui so oontont.e de progres lents ma.is solides. 

Soucietixdo. cettc harmonic,· j'on arrive maintonant ala partie pour ainsi 

di:r;o positive de mon expose? qui sora aussi la. derniere. 

+ 

+ + 

-• o ·o/ • 0 ~ 
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Si les quelques refl.Jxions quo j 'ai pres·Jnt·.)os sent valablos, si 

1 'cmpirisme est przsqu3 inevitable on ma.tiere do rolations internationalos; 

si les improvisations dans co domaino sont dang0rousos, ct si lc nombre 

de parties intercssecs~ co~ptoes isolewent 7 est trop grand pour que des 

reformvs radical E:S puis sent etro r§al isees ~ jo i;JC.. trOUVC: COnduit a poser la. 

question de savoir si las rapiJorts monetairus entre I>ays doivcnt avoir pour 

unique point de Conv,:;rgsncv des mecaniSC!CS insti tues a l 1 echellb interna

tionale la plus largo. 

Bien sur, d~ns un monde pr0squc parfait, sans egoismos nationaux, 

ou consti tues par dos Zta.ts hautemont "civili::.;esu dans 10 s>;ms .T .s. HILL, 

m:as conclusions soraiont autros. t'Jai<:;, ce n'cst pas dans un tel monde quo 

nous vivons. C'est pourquoi, vous vous en doutcz bien, je surais plutot 

onclin a repondre "non" a cctto question. 

Si maintcs raisons, qui prcnnont toutos leurs sources dans la 

conviction quo le regionalisii10 organise est la seule diro)ction raisonnable 

et r~alista dans laqucllc p·.::ut evolucr 1' organisation des rapports intcrna

'thmaux dans 1~ mor.~.dc modcrnc, n•' invi t~mt a adopter cotte attitude, une 

raison plus particuliero a notre problemo m'y incite egalament. 

Lo problemc d>3s relations intcrn:J.tional(.;;s dzs paiements s 1 est 

boaucoup cooplique au cou:rs d,~ cus Q..::;:::-nieres annees, d 'uno part, parco que 

las rapports cntr.:: l..;s econoidos interess6cs ant change, et d 'autre part, 

pare..; que los principaux rasponsablcs des changem,mts, c' .:>st-a-dire les 

Six Pays membr:3s do la Communaute ~conomi({UC :auropecmna, no so sont pas 

encore suf'fisa.mm.znt orgp_nises en matiere mon€taire. Ils 11 sont amones 

petit a petit par le succes memo qu 1 a roncontre jusq~'ici 

et uno cohesion monetairo do f'ait s'cat etab1io entre eux. Cotto cohesion 

jusqu'ici, principalemont aff.:::cte !'evolution monetaire a l'interiour du 

llarche commun lui-meme. Son ampleur a ete parfaitcmcnt mesureo par le 

monetairo de la Communaute qui, comme vous le savez, est compose 

hauts fonctionnairas des Banqucs cantral£s et des ~:.inistercs des 

des ~tats mambros (ainsi que de representants de 1a Commission). 

dernier rapport d'activite, paru en fevrior, le Comite monetaire 

ainsi c 

... ,; ... 
~ .... - I 
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"Los porspccti vcs ouvortcs par la mise on oouvro de la poli tiquo ae:,Ticolo 

commune, ainsi que: 1 1 oxpr;:;rioncc acquiso au cours d\.IS deux dornieros annees 

dans la lutte centro l'inflation ont fait apparaitro do fa9on plus claire 

qu 'auparavant la nature du processus evoJ.utif q:.w consti tue 1 1 integration 

economiquo au soin de la Communaute. A mosuro quo progrosse cette integra

tion, los modificC1tions de la demandG globi-"lo 9 cL·-s couts d;:ms un ou 

plusieurs pays membros sc reporcutcnt do plus en plus rapidoment sur touto 

l'etcndue de la Communaute. ::itant donne que la s::..tuation individuollo do 

chaquo pays membra ost tributairo de l'evolution economiquo dans 1 1 onsomblo 

d"- la C.E.:E., il d;.;:;vient toujours plus difficilo pour las autorites d 1un 

Etat m;.;rubre d' agir isole:tcnt sur 1 'evolution economique do lour pays en 

poursuivant d~ fa9on autonome des politiguc:s monetaire, fiscalo et des 

reve:nus, ou en modifiant lour parite de change. :Jn cas de: perturbations 

grav0s de l'equi1ibro inturnc d'un ou plusieurs pays ~&mbres, c'est la 

sta.bili te de 1 'ensemble de la Comn.1.uaute qui risque de plus en plus d 1 etre 

mieG on cause. 

L' evolution econoi;dquc: d.G 1 'ens..:mble des pays de la G .. li!.E. en 1963/64 

montre a qucl point on s'approcho d0ja d'uno tolle situationo Ainsi une 

integration monetair::;. d0 fait so poursuit do plus on plus sans que cela 

apparaisao toujours d0 f'a<;on claire: au moment mom0". 

Uno des tachos que la Communaute doit poursuivro ot reussir dans 
i. .\ \::" 

les mois ;.;t lc;s an~ecs cr..:.i viennent ~ c 1 est cello qui cons-c a faire 

aVaDCG; s-ur 10 plan intornativnal, la COh8Si011 ffiOnetecclT(; qUI OJle a reUSSi a 
assurer sur lo plan interne. 

Dans un recent discours davant 1.:: Parlement :3uropeen, 11onsieur 

Karjoli~Vice-Presidont de la Commission s'oxprli:ait ainsi 1 

... / ~ .. 
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11Nous entendons renforcer le solidn.rite des :pnys membres en mn.

ti~re ~e r~servas de liquidites internationalos et leur coopera

tion d2JlS les operations monetaires internc:tiom:~les t jusqU I UU 

jour od les reserves nationales pourront @tre consid6re~comme 

parties d'une reserve unique. Le mouvement v0rs l'union mone

taire est essential pour la Communaut& elle-rn5me mois nussi pour 

1 'avenir du syst~rue monetnire international, ca~ si lo. cohesion 

monetaire au sein du Hnrche comL1Un c.tteint un degre suffisant 

pour qu'il apparaisse comme uno unite vis-a-vis de l'e:sterieur, 

la recherche de l'equilibre internntional se trouvera simplifies 

par la reduction du nombre de centres de decisions at par les pos

sibili tes qu' offrira un "partnership11 entre fgaux". 

HReduire le nombre de centres dv decisions •• u et"'developper les 

possibili tes d 'un pc-:rtr.ership entre 'gs.ux", telles eont les voies -

complerntntaires - offrant de bonnes chances de contribuer a la solu

tion des problemas con~taires internationaux. 

0 0 
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Le moment est venu pour moi de tormincr cat oxpose. Il vous a 

probablement paru trop long, et cartainement un pau d~cousu. Pour 

cette raison, je m'efforcerai de r~sumer l'essentiel de mas r~flexions 

avant de conclure par un bref commentaire de la citation empruntee au 

discours de H • .Hnrjolin. 

L'expression 11systeme monetaire internationo.l11 convient assez 

mal i l'ensemble ~es pratiques en m~tiere de paiements intcrnationaux. 

Cas pratiques sont eminamment changeantes et diverses cr:.r elles resul

tent de situations de fait elles-m~mes changecntes et diverses. Ni 

hier - /'}.vee ce que 1 'on a appele, en simplifiant becucoup, le 11systeme 

de l'etalon-or" - ni aujourd'hui - lorsque l'on a recours, en simpli

fie.nt bien davantage, au vocable "gold exchange stc:,nac:rd" - ces pra

tiques n'ont pu constituer un tout coh~rant et satisfaisant. 

Le fr<::.nc fran~t::is joue un role dtns les paiements internatio

naux dans un cedre geoE,rephiqu.amt.;nt restreint. La. livre st-arling a 

joui autrefois un r6le perticuliirement important d~ns la JeU des 

paiements internation~UX et elle continue GUjOUrd'hui a jouer ce 

r6le d~ns un c~dre plus restreint. D~puis 1~ fin de lo guerre, le 

dollar e supplcnte lc livre sur lc.. scene internntiona.le. Tout cela ne 

o'est pas produit ;:;;n ra.ison de conceptions system.:,tiques et precon

c;ues, m~is bien perce que ccux qui font uscge de ces :nonnaies, qu'ils 

soient commer~ants, banquiers ou autorites ;:.onetaires, y trouvent une 

certaine commodite et un certain interet. Lr~ detention des devises en 

question sous les form.::s h:.::.bituelles est fonction de cette commodite 

et .de cet inter&t. Le comport.,;rnent des detenteurs de liquidit~s ne 

resulte pas d'une logique abstraite mais d'uni:1 conduite empirique,e1• 

le-meme dictie principt:dement per les changements dr:ns les rapports de 

forces entre les centres d.:: puissance economique. Pour . ces rai

sons, j'eprouve les plus grandes hesitations i croire que 

l'on puisse uti.lement " repenser u 1 1 etat actuel des 

7763/II/rev. 65-F ... ; ... 



18 -

7763/II/Rev/6 :5-F 

choses, et recont::'truire, pour ainsi dire par dl§cret 7 un "systeme nouveau" 

destine a rem:"'lacer le "systame e.ncien". Comme de tout temps, les pra

tilues suivies hier sont aujourd'hui en pleine evolution et revetiront 

demain des aspects ncuveauxo 

Progressivement, il ne fait pas de doute, a mon avis, que les 

mutations qui sont en train de se produire au sein de la Communaute 

Economique Europe.?.:Gne influeront sur cette evolution" Quels seront les 

.:formes et le ryt!mle que revetiront ces mutations dans le do;;1aine mone

itaire? Je ne chercherai pas a le preciser au stade actuel. Ici comme 

ailleurs, l'empirisrne sera le maitre et ce qui est empirique est diffi

cilement ::;revisible, tout au :no ins dans le detail. Ce qui semble tres 

probable c' est quE: si la constru.cti<m du I~~arche commun continue a se 

une situation d' .1nion 

monetaire se creera at<. sein de cet ense;::ble. Dans une telle hypothese, 

plUS dans les memes 'te~eS qu t aujourd 1· hLLi. Sous-produit moins 

se posera 

important, 

serves - c • est-a-dire de liquidi tes internationalE~s - des Six dans leur 

ensemble, seront sans C.oute moins grands que ceux des six pays pris in-

dividuellement. 

'ITne telle zone ecoz;omique unifiee, si elle sera dotee d'un vrai 

marche monetaire et financier, sera comparable, par son ampleur et sa 

puissance, a celle constituee par les Etats-Unis, et prendra inevitable

ment sa place :propre dans le jeu des paiements internationauxo Ce jeu en 

sera considerablement simplifie, car sa conduite dependra essentielle

ment d' arrangements a conclure entre particip~1ts dont le nombre aura 

ete reduit et !'importance plus ou mains agalisee. 

7763/II/Rev/65-F 
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Mais, m'objecter-a-t-on, cette simplification suppose que soit 

satisfaite une condition dent la realisation est problematique. Cette 

objection je ne la crois valable que dans la mesure ou elle concerne 

une question de delaiso Amon sens, l 1 apparition d'une situation 

d'union monetaire au sein de la Communaute Economique Europeenne re

sultera inevitablement de l'evolution d'un marche commun qui aura 

reussi. Le cheminement vers une telle situation peut etre lent et 

hesitant: il depend de la volonte et de la sagesse des gouvernements 

d•en reduire la. dureeo L'acuite des difficultes que l'on rencontre 

aujourd'hui dans la recherche des solutions aux problemes se posant 

en matiere de pa.iements iilternationaux pourrait etre un facteur con

tribua.nt a ce raccourcissement. 

} 




