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L'évolution des relations monétaires 1nte“nat10nales qemble Procé-
der de deux tendances contradictoires qui marquent auaourd'hul nos so-
ciétés. Les patientes recherches de mes collaborateurs me permettent

de les illustrer au moyen de deux citations.

’La prezizre de ces deux tendances nous vient de 1'héritage des

économistes classiques qui voyaient dans le compartimentage monetalre

du 19 giécle - si ancdin par rapport 2 celui qui s'est 1nataure par 1a
suite - la survivance regreitable dlune antique barbarie. John Stuért:
#4111l 1'aflirmait, dans ses Principes d'Economie Politique: "Une barba-
rie telle marque encore les transactions entre les nations les plus ci-
vilisées que presque tous les pays indépendants entendent a’firmer leur
identit£ nationale en choisissant d'aveir une monnaie sarticuliére, se

créant ainsi des ennuis 2 eux-mémes et 4 leurs veisins.

o~ T

Au cours des derniéres ann<fes, surtout depuis 1953, c'est-a-dire
depuis le retour & ur certain type de convertibilité, nos sociétés ont
tendu 3 apporter certaines réformes a des pratiques dont il est malaisé
d'imaginer comment John Stuarif%; 1 les aurait gqualifiées, tant elles
s'étaient €carties de 1'idée cu'il se faisait d'un monde en progrés dans -

la voie de la civilisation.

L'autre ‘endance est évoqué par Lord Keynes, lorsqu'il affirmait;
au cours de la présentation des accords de Bretton Woods & laﬁChambref 7
des Lords en 1943, que les conquétes sociales de 1'Angleterre ne séraiént:
pas'remiseaen question par le nouvel ordre international, celui-ci ne‘por—
tant pas atteinte a la p0531b111te pour les autﬂrz*esnatlonales de maln—;
tenir un 0101sonnement entre Eevclutlonmonetalre interne et les 1nf1uen~
ces exterleures' "Eous entendons, dlsa1t~11 que cae 14 valeur exterleure

~de la llvre se conformera a sa valeur 1nterleure telle que notre pollthue
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1ntpr1eure propre la déterminera et non 1'inverse. Deuxiémement, nous en-
tendons garder le contrBle des tauA d'intérét internes de fa@on‘é les
maihtenir 4 un niveau zussi bas que ccmpatible avec nos objeotifs,'et
32 1'abri du flux et du reflux des mouvements internationzux de capitaux
et des fuites de "hot money" * o
Quantum mutatus 2b illo! Le schéma de Keynes ne trouve d’appliéaé‘
tion pratique dans prNSﬂu.aucun pays jouant un rdle de quel fimpor—
tance en matiZre de relations économigues internationales. Les mouve—
ments de capitaux, a2u sujet desqqeis les accords de Bretton Woods s'expri-
maient avec une prudence extré.ie, sont devenus un facteur imnortant,
souvent déterminant méme, de 1'évelution des relaztions mondtaires, et

les respcnsatbtles des polltiquec

I

ecnomiques nationales ont rencontré
des difficultés de plus en plus grandes a concilier, comme on dlt, l‘equl—

libre extérieur avezs 1'égquilibre intérieur.

En firn de compte, si nous nous son.es queique peu rapprochés de ce
monde sans frontiires monétaires - tel gque le concevait J. S. Eii1 dans
un contexte kistorigue pr*fcndemeqt différent de celui d‘augourd'hul -
nous n'avons pu, et pour cause, reconstruire le monde d'hier, marqué -
si on le compare Z celui d'aujourd'hui - par une absence presque tota—
le de soucis de peclitigue sociale et écbnomique 2 1l'interieur, et &
ltextérieur, par le rile prédominant de la place ds Londres, en relation
~avec¢ un nombre extrémement réduit de oénﬁres de décisions en matiére mo-
nétaire. ﬁa1s en méme temps, 1'expérience nous montre 1'1mPOSS1b111te
de nous assigner coame modéle le schema de relations 1nternat10na1es;

imaginé par Keynes.

C'est de 13:ﬂ€0€881t6 d'echapper % ces contradictions que tirent
leur orlglne les ef“orto menps depuis quelques années; afin de modeler

'l‘organlgatlon des rappertu économlques internationaux suivant des
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~lignes qui répondent aux exigences des temps modernes. Consciemment
ou non, les controverses actuelles au sujet des relations de paie-

ments constituent, & mon avis, un aspect de cette entreprise.

Je ne pense ras qu'ii soit nécessaireg.devant un auditeire
tel que celui-ci, de procéder & un examén détaillé des ddnnées ac-
tuelles du probléme monétaire iﬁtérnational; Cela serait non seu-
lement inutile, ﬁais également pré?entiéux, apres l'exposé que le
Directeur Général du Fonds‘Monétaire,lntérnatidnal vous a présenté
il y a une semaine, dans cette méue salle. Aussi, je me bornerai
a rapreler soumairement ces donnfes en évoquent Quelques;unes des
constatatlons fcndamentales faites a cet Agard dans le Rapport du

Groupe des Dlx, patlic 1'é dern;e::

a) "L'or continuera & &tre 1'instrument de Téserves internationgles
de dernier'ressortret le dénominateur commun des parités moné-
taires. o
Fous ne pouvons cependant nous atiendre & ce que la nouvelle
production d'or comble en totalité les besoins de réserve qui

pourront se. manlfester a l'avenlr"

b) "le gonflement des av01rs en dsllars a ccnzmbue, da,ns une plus 5
large mesare qu 1es apports d'or monetalre, & accroltrefles
lmqu1d1tes 1nternat10nales au cours des dix dernleres annees,k

”;.;kll semble peu vralsemblable que les av01rs en dollars con—?*
'tlnuent a centr1buer, comme par le passé, a l'aagmentatlon des

‘11qu1d1tes 1nterna$1ona1es”

c) "R;en ne permet de prev01r qu une auure devise pourra, dans un

aven1r tres rapproche, gouer le role de monnaie internationalse
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de réserve., A la verité, dans les conditions actuelles, une tel-
le évolution pourrait soulever des problémes sans pour autant

renforcer sensiblement le systéme (actuel).”

A ces trois données de base du probléme, j'en ajouterai une
quatriéme, empruntée & un récent discours de Monsieur Schweitzer 3
v,.. dans la Communauté‘internationale, on tend de plus en plu° a
penser que la création de llquldltes 1nternat10na1eb devralt,»cnm-
me celle des llquldltes a l'lnterleur de chaque economle, resulterY

de. d90131033 dellberees.

Cette citation met parfaitement en lumiére l'inconvéﬁiént ma~Q 
jeur auquel il s'agit de porter reméde‘: le volume des llquldltes
internationales dont dlspose la Communauté 1nternat10na1e ne se trou#_
ve pas constamment en rapport direct avec les besoins de cette méme
communauté, mais sa détermination est trés souvent livrée au haSard'
des impulsions provoquées par 1'évolution monétaire interne de té1 
ou tel pays, impulsions occasionnellement amplifiées par le flux et

le reflux des mouvements internationaux de capitaux.

Les dec1sions de pollthue mcnetalre prlses dans les pays parte—
naires peuvent ainsi se trouver mises en question, et la recherche
de 1'équilibre compromise sans aucune Justlflcatlon. En effet e ni- -
veau des liquidités internationales dlsponlbles n'affecte pas seule-;
ment les transactions au-deld des frontleres. Dans un monde ou les
économies sont devenues de plus en plus ouvertes sur. l'exterleur,
les 1mpulslons provoquees par 1a 31tuat10n de palements d'un seul
pays exercent une 1nf1uence con51éerable sur ce qui se passe a l‘ln—

terieur méme des economz»s des pays partenalres.

A1n31 la crltique du systeme, tf6¢ v1goureuse Jusqu a il y a  5 
’quelques semaines, a con51ste dans l'afflrmatlon que, lorsque la ba=~

flance des palements des Ltats-Unls est def1c1ta1re, le systeme actuel’

PR n apporte; par lui-meme, aucune 1ncitat10n au renversemunt d'une telle
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situacion, Les partenaires des Etats-Unis se voient alors plus ou moins
contraints de subir, a l'intérieur de¢ leurs économies, les cifets de

la politique monétaire interne des Etats-Unis.

Je ne voudrais pas ouvrir un débat sur la question de savoir si,
dans le passé, le déficit des Etats-Unis a constitué, dans nos pays,
un facteur d'inflation plus puissant que les facteurs d'origine locale.,
Je ne le crois pas. Mais, ce que l1l'on peut avancer, c'est qu'il a ren=

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

S8i, & cet égard, nous voulons brieévement nous remettre en mémoire
quelques chiffres, il suffira de rappeler que de 1958‘5 1964 lekdéfi-
cit de la balance des paiementskdes Etats-Unis a été de 21 milliards
de dollars. I1 a2 été financé pour un montant de 7 milliards par l'or
cédé par la Trésorerie; les 14 milliards restants ont été financés
par l'accumulation dans le reste du monde de créances en dollars sous
formes différentes. Znviron un tiers de ces créances sont entrées dans

les caisses des Banques centrales de l1'Europe continentale.

Sans vouloir remettre en question la pértinence des constata-
tions faites a 1'égard du systéme monétaire international tel‘qﬁ?il
a fonctionné au cours de ces derniéres années, je ne voudrais’pasr
risquer, cn m'y attachant trop longtemps, d'encourir bientdt le reprdf
che que l'on adressait parfois aux militairesg en leur disanthu'ilsk
préparaient lcs guerres qui avaient déja eu llea! Devant les mesures
energlques prises par les autorltes amerlcalnes,- et la volonte exprl-;
mée par elles d'en prendre d'autres si necessalre - afln’d‘endlguer
lesyserties de. capitaux, et les toutes premiéres 1ndlcat10ns dont
on dlspose quant a leur efflcac1te, on pourralt env1sager la p0051b1~
llte d'un retabllssement de 1'equ111bre de ia balance des palemunts
des mtats~Unls dans un delal qul pourralt &tre proche. N'oublions pas
que ce pays a enreglstre en 196# un excedent de quelque 8 mllllards ~   >

de dollars en compte. courant, et que, dbPUlS quatre ans, malgre,
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une expansion économique rapide, sa position concurrentielle n'a cessé
de s'améliorer par rapport & celle de nos pays, grlce & la remarquable
stabilité des cofits et des prix ayant caractérisé cette économie. Il
n'y a pas si longtemps, des économistesde grand rcnom cstlmalant qu un'
"dollar gap'" plus ou moins pormanent se manifesterait. S8i, au cours

de ces derniéres années, c'est plutﬁt la plethore de dollars qul a pre-
valu, la raison doit en &tre trouvée notamment dans lafradecouverte de
1'Europe par les capitaux américains.yﬁais, dans ce ddmaine, lfe£périen-

ce indique que les courants peuvent changer assez vite.

Dans 1'état actuel des mécanismes‘quikrégiss&nt'les'paiements:iﬁ-,
ternationaux, il ¢st maleisé de prévoir si, dans 1'hypothése 6ﬁ un'proé
cessus de diminution du montant total des'liquidités intepn&tidnalesk
¢t de ce fait une spirale déflationniste s'amorceraiénf  des;féacti6ﬁs
suffisamment prompte® et efficaces seraient déclenchées afln d‘epargner
au monde lz propegation d'un processus de r906551on. uette reflexlon
ouvre le deuxiéme volet de la critique du systéme actuel si- un JOur :
le renversemcnt que Je viens d‘evoquer se produisait on rlsquer 1t, |
comme suite a la destruction cons;derable;de liquiditeés lnuernatléha-
les qui pourrzit se produire, de voir apparaitre un probléme opppéé

celui que 1'on a rencontré dans le passé,aet)peut—étre, plus gravef'

CHCOoTre.,s

Quoi qu'il ¢n soit, ce qui est certain pour le moment; clest que
tant que les impulsions transmises dans le cadre 1nternatlonal ont. 't
de caractére'inflationnisto,zl slest avere impossible do compter 801t sur
des régulateurs automatiques, soit sur des mécanismes 1nst1tut10nnels ‘
pour corriger efficecement ces impulsions1 Il n'y a, me semble-t»1l,, :
" rien d'étonnant a cels car ce quc lton aPPElle 1 "systemc monetalre
3internat10nal“ somme toute est egse ntlellembnt un ensemble de prati-“
ques assez heteroclltes, dont on a travestl la nature toutua-falt emplai
rique en 1es reunlssant sous un vocable qul evoque un ordre ut une lo-f fa°m

glque peu conformes a la real;te.
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Cet e¢nsemble de pratiques semble &tre le résultat d'un certain

état de fait, beaucoup plus qu'il ne régit 1'évolution des faits.

Lorsque l'on critique l'échefaudage, déficient il est vrai,sur
“lequel repdsent les relations internstionales de paiements, l'on tend
& attribuer unc importance eéexorbitante, a mon sens, &4 l'aspect moné-
taire des relstions économiques internationales., Certes, on *peut“
dire que les pratiqﬁes,monétaires ont, dans cartains.cas, amplifié
et prolongé dans une mesure importante l'incidence de certains phéno-
ménes. Mais fondamentalement ceux-ci ne sont-ils pas plus économigues
que monétaires ?  Si les Etats—Unis exercent une influence inflation‘~
nlste sur le restc du monde lorqu ils sont dans une 51tuatlon defl~ |
citaire, et si 1'on cralnt lea spirale deflatlonnlsts dans 1'hypothe~,
se inverse, 1175cmble bien que ce soit ESocntlcllumunt en ralson-du,~;
poids écomomique considérablc¢ de ce¢ pays, de 1l'importance d'un mérché.
unifié dc dimensions continentales - du seul marché de ce genre qu'il
existu a l'heure actuellg dans lc monde occidental ~ ¢t dont on peut
dire qu'il domine, ¢n falt, 1'econom1e internationale. Sl le dollar
est unc monnaie clé et s'il e¢st devenu une monnaie de res;rve,’cej
n'est pas parce que l'on a construit un."systew=" au centré duquel r
on a placé cette monnzic, mais parce qu;ll est l‘émanation/dé'laVPIUSk
grande pdissance économique et du plus grand,marché'monétaire e£ fin'7

nancier existant,

C'cst pourquoi j'hésite beaucoup 3 avoir unc confiance marquée
dans les plans c¢t réformes suggérés de toutes parts. En se plagant

sur le plan‘mdnétaire pour»critiquerfl’étatpactuel des choses, c'est

a des solutions monetalres que l'on s cst attaché. pour'tréuVer dcs
contrepoids a ce qn1 ne no“s plait pas dans cet état de chcses. Quel-"
~ qu‘lnteressante —fasclnante meme - quu soit. Cette rechbrche sur le

plan technique, epmu"e’ quelﬁues hesltatlens quant aux chc.nces qu el-— S

le pent av01r d‘aboutlr es concluszons qul satlsferﬂnt plus ou

 ,mo1ns aussi bien tous 1ea 1nteresses que tcutes 1es necesaltes. En evo~

'{quant brievement les_diréct‘ens prlnclpales dans lasquelles elle s st

etayer ce

 fi?criente:,1je técheralfd‘ ptlclsme. »




"';steck d'or‘ex stant et sur 1es
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Le catalogue des "plans" d'ensemble érigés en vue d'une réforme
gue l'on espéere "fondamentale" du systéme monétaire international est
impressionnant et il n'est pas question ici de les examiner dans le
détail. I1 me semble gque tous ovnt un point commun : ils reflétent a
des degrés divefs et parfois sensiblement différents, l'espoir de retrouver
le “parédis perdu"” du 19e sidcle par la voie de la rsmiée en jeu de cér—
tains mécanismes automathues qui, totalement ou partlellement, permettralan

_ aux choses de marcher toutes seules.

Cet espoir est le plus manlfesta chez ceux - (et je m' excuse de
les assimiler de ia sorte, sachant dans quelle mesure ils s opposent sur
- 'de nombreux p01nts) - gui preconlsent, d'une part, un retour 2a l'eta19n~
or classique, et ceux qui préconisent d*aufre‘?art un reﬁours aux taﬁx
de change fluctuants. Leur souci ccmﬁun est d'instaurer—certains mécaé

nisnes de bases permettant aux forces du wmarché de jouer'librement.

Les prem&ggflgoperent trouver dans la liaison qul, dans cette
optique,seﬁmknﬁ/entre l'evoluﬁlon des llguldltes 1nternes et celle de la -
balance des paiements de chaque pays un moyen autonotlcue d'empécher 1e |
prolongement de situations chronlquewent excedentalres ou defzcltalres.x'
Je nfentrerai pas ici dans la dlscu351on de ce- p01nt de vue en repatant‘ ‘
la critigue qui en a éteé fwlte sur le plan des 1Eperat1fs du fonotlonnement i :'
- des économies modernes eu egard ayl’lmportance acquise par la pollthue el
sociale. Je signalerai seulement‘ﬁn argnmeht qui, & mon sens, est'de 
nature a créer des doutes quéﬁt aﬁx espdirs des‘protagﬁnistes de de{te
thése. ' ' h '

, Un retour a 1'étalon-or poserait immsdiatement la question du,pri;7 

En effet, il ne falt pas l'ombre d'un doute - et 1'av1s du Groupe
des Dlx que jrai rappele tout é 1 heure nous uonflrme dans cette cert1tude -
,que lestrapports d’cr, au prlx actuel ne pourront oomnler en totallte laS'

’ ;besains futurs de reserves. Peur faifs;face é cette deflclence, un relé—v e

';fvement &4 nrlx &e l'or seralt 1nev1table, afln d'agir en méme temps sur 1e

2

als il seralt

‘pprov131onnements futurs.
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{onsieur Schweitzer, dans la conférence gqu'il a donnée ici la
sewaine derniére, a mis eclairement en lumiére les risgues gui se présen—
teraient dans une situzation ol le prix de 1l'or - rappelé sur la scéne
‘mondiale comme scul facteur, souverain, de la stabilité absclue - deviendrait
. en fait 1'un des éléments les plus variables du systéme ainsi reforme. A
ces argurents, fort convalnCantg je me permettrai d'ajouter une réflexion
rla recherche d'un accord entre tous les pays intéressés au sujet du relé-
,ﬁement du prix’de‘l'or risquerait de susciter lés plus vives'controverses,'
car les confllts d'intérét entre les pays qui possédent beaucoup d'or et
ceux qul en ont peu reV‘tlralent alors toute leur acuité. Dans ces condi-—
tions, on tendrait & surseoir a toute décision en cette matidre, et dan
1‘1ntervalle on serait plus ou moins contraint d'avoir recours, sous une
‘forme ou sous une autre, a decs accords "temporaires" qui auraient pour‘
consequence de recréer de nouveau un "systeme" plua ou moins proche de celu1 ~“
qui ex1ste acﬁuellement et gu on aurait voulu reformcr. in d'autres termes,
il me s:mble qu'un systeme d'etalon—or pur - dont le jeu seralt livré auxﬂé?”‘ 
foroces du marché - auruzt beaucoup de vhances, au bout de quelques annues,‘f
de 1alsser se r2 produlre l'evolutlon qui a mené autroicls au systéme actue llr

et a ses 1nconven1onts.

Quant & la thesc du rmcuurs aux taux de charge fldctuants, ge me :
bornera1 a d.r° que rares sont ceux gul vont gusqa au bout dg 1cur ralson-:
‘nement, L'automatisre raecherché se verrait alors 31ngullerement'11m1te,et R
on ne pdurrait Se passer de 1finterv9ntion des hommes et des‘gouvérnemeﬁts;
Point n'est besoin d'insister sur la propcn31on a 1'inflation qu auralt un

%21 systéme dans notre monde ou 1'on rcconnalt une telle priorité au pleln

emploi. Je crois gque le systeme des changes flex1b1es ne serait qu en appa- R

rence l'expression des forces du marché. in effet, an tel systeme rlsqueralt; .

rfort d'étre utlllse a des Tins egolstes- natlonallstes, car-la tantatlon
seralt grande de transferﬁr chaque fo1s que l'occa31on s'en. presentcralt
‘ges propres d1ff10u1t°s aux autres paysq Et la consequence,'assez naturelle;
 ;Qans un tel cas, seralt que 1'un ou l'autrv pays serait amené a falre usage, 

ﬂdans le méme but d’autr s 1nstruments tels qus la pollthue douanlere ou -

'”Qacammerclale. Le resultat flnal BG ralt un desordre gen,ral dans 1es relatlans

'”ifecenemlques 1nternat10ﬁales, et un recul ccn81derable par rapport aux
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Bien quo dans la piupart des autres plans de reforme du systéme
monétaire internaticnal, la recherche de l'intervention de certains mécanis-
mes institutionnsls fasse partie des idées avancées, Je crois gque la aussi
la nostalgie de l'automatisme apparait. Dans le plen Posthuma par exemple,
oﬁ selon la formule plus synthétigue et plus raffinée gqui en a été inspireée
et qui'arabouti & l'invention de cette "unité de réscrve collectlve"' ce
que 1'on semble esparer clest de trouver; au départ, une sorte de régle,
valable pour un tomps plus au moins long et cul encadrerait non‘Seulemeht
les réglements internationzux eux-mémes, mais aussi fournirait aux politié
ques économiques naticnalcs les balises qui les naintiondraient dans le k
droit chemin. Tous les‘plans qui.font partie de¢ cette categorie rencbﬁtré—

‘raient, au départ méme, et dans les diversss phascs de fonctionnement des
systémes préconisés, une difficulté majeure gui n'est pas tellement d'ordre

techllque, mais rlutdét politique.

Cette difficulté a trait & la question de savoir comment SOraieht }7i:'
prises les décizions nécessaires au fonctionnement duVSystéme. in effe£ "lésg 
situations'de'paiementﬁ de S pays 1nte:osses chungbnt et t6t ou tard s'ouvre -
lc conflit classique entre créditcurs et dekltvurs.,ol 1'on acceptc ‘1a régle?
de 1'unanimité, parce gus celle-ci est ﬁlu; confornc au principe de 1a ’h;ﬁ
souveraineté nationale, alors, en vertu de ce pr1n01pe nere et en raison des;,Q
difficultés que 1'on rencontrerait & sc mettre d'accord, ‘la faculté d’arran—~j_
gemants pd”tlcullers serait on m8me temps ouverte, et 1t 1ncohervnce que ' ’ '
1l'on constate aujourd'hui, et dont on entend sc dUAalro, pourralt se repro—fifv
duire au bout d'un certzin temps. S5i, par contre, on cherche & elaborer des ’
régles de majorité, il cst extrémenmant difficile'd‘j parvenir, parce Que'le
nombre deo partlclpdnts aux declslons ~ néme redult & dlx, ce qui vcut dlreﬁ
onze, 4 cause de 1z Suisse - rend eztremement probl mathue i'elaboratlon‘
d'une formule de vote sasceptlble d' tre valablo pour tous les problemes«
complexeset changeants quu pose le fonctlonnement de toat systeme de

palements,

Je ne suls pas certaln d’alllvurs, tout fu:molns telle qu'elle a

'”f ;ete 1n1t1alement proposee, qua la forﬁule &u*Prcfasseur rlffln suggeranti
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prévoyant la plus grandce souplesse dans lc fonctionnement des mécanismos
institutionnels cnvisagés. fiais alors; justomont; c'est cette souplesse
elle-méme & laquelle on a 1lc¢ plus objecté parce qu'elle aboutirait & per-—
mettre & 1'institution en question de prondre des initiatives, considérées
de divers cdtés comme exorbitantes dans 1'état actuel dos relations entre
pays souverains. Au sujet du systéme Triffin, je voudrais toutefois ajouter
— et cela a toute son importance dans 1'optiguc qui est la mienne - qu'il
prévoyait une décentralisation régicnalz propre a pallier les difficultésr‘

de forictionnement de la mécanique centrale env1sagev par lui.

Pour ces raisons, j'éprouve guelgue scepticisme guant aux chances
de succés, dans le proche zvonir, de la rocherche de formules de ca ractere
plus ou moins généralg dont l'objct scrait do r mplacer l‘état de choses
actucl par un ordrc noaveau. Bientdt nous disposerons du Rapport du Groupé i7
Ossola qui, socus 1l'égide du Croupe des Dix, poursait son étude des p0331b111~‘ﬁ

tés technigues offcortces par les différontes formules on question., hals

s8'il est susceptible dc nous ronscigner a cot eégard; jc nc pense pas
qu'il faille s'attendre 4 co gu'il trouvs la formule magigue propre a régier 
le probléme politigue. Je doute fort gu'’ on la trouve ot, si on la trouve, '
Jje doutﬂ que le sysiere sur legucel on s& SGIP mié d'accord fonctionne
longtemps seion la logigue de sa conception initiale. Dans ceo domalne,
comme dans bizn d'sutros aspects de la ¢1“‘acoror1qae moderne, je ne or01sf
pas gu'il soit possible, ni Uuhﬁ“vtru méme souhaitable, d'ériger des meca—ﬂxfﬂ
nismes parfa tement autonaztiques ¢t d'unc legique 1mpsccaole. Au351 conv1en4‘
dra~t-~il de feire mme placc imporitante & l'empirisme, gu'il re faut pas
confondre avec les 1mprov1sat10ns h&thuS enfanteeq par 1es ¢rises. que nous
avons vécues au cours de ces dernidres anriées. Car si ces 1mprov1sat10ns
devaient continuer & margucr 1févolutionrdes rapporis monétaireérintefna-'

_ tionaux, je,crois gue ccrtalns problem s pourral nt 58 pPOSers
Il convient toutef01s du reconnaltr“ que les efforts accomplls

dans e domalnv de la cooperatlun monetalre 1ntcrnat10nal au cours des

d»rnzeres annees, ont purmls de constltuer un reseau 1mportant et nfflcace

de defcns s de PTCwlSTngO dou31eme ou dc tr0151eme 11gne, contrc les crlsea

soudalnes,‘et d an1sagcr 1'@:un1r avac un- c;*

Quo1 qu 11 en 301t 11 mu bamble probablu quc 1a dlscusslon du

probleme qu1 naus 1ntercssv au;ourd’hul contlnucra, peut—utre encore
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aﬁjourd’hai dans quel sens elle évoluera. mais il me semble que, daﬂs co
7,domainé comne dans d'autres de la vie politigue, la bonnc harmonie des
'relations éébnomi jues et monbtulrc internaticnales ne pourra &tro que le
fruxt d‘un offort contwnu9 qul so contente de ‘progrés. lents mais solldes.

'Soucleux de cette harnonle, J en. arrlvu &ulﬂtﬁﬂunt a la partle pour ainsi

dir ‘e p031t1ve de mon expoae, qul sora aussi 1a dernlere.
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présanties sont valables, si

Si les guclgques réfloxions que j'lail
l'empirisme est presque indvitable on matiére de rolations internationaless
si les improvisations dans co domaine sont dangerouscs, ¢t si le nombre
de parties intércssécs, comptaes isolément, cast trop grand pour gque des
réformos radicales puissent &ire réalisées; jo we trouve conduit & poser la -
question de savoir si les rapports monétairus entrc mays doivent avoir,pourf
unique point de cbnv&rgancc dcs mécanismes institués a 1'échelle interha—‘;
tionale 1a plus largc. ' 7

3

Bien sfr, dzns un monde presgue parfaif; sans'ég015Ees'na£ionaux, 
ou constitués par dos 3tats hautemont "GlVlll ses” dans lp sens JeSe HMILL,
mes conclusions scraicnt autres. Mais, ce n! est pas ddns un tel mondu que
rous vivons. C'est pourguoi, vous vous en doutcz Dlpn, je acrgls plutot '

"enclin & répondre "non" & ccttc guestion.

Si maintes raisons, guil prennent toutes leurs sources dans la
conviction guc l¢ régionalismc organisé est lz seule dir ctlon ralsonnable
2t realistce dans lagucllc pout évolucr l'ovganlsatlen dys repports 1ntcrna~’f

ticnaux dans le nonde modcrne, m'invitent a adopt“r cgt:a attltude, une

raison plus particuliérc a notrc protléme m' y 1ncltu egaYament.

Le probldme des rclations internationales dzs paiements s'ost
beaucoup cotpliqué au cours do cus daornibres annees, dtunc’ part, parce que
es rapports cntre lcs é wics intéressécs ont changé, ¢ aut art,
les orts cnirc 1 conoizics intsresséos ont changé, t a re ty
parc: que leos principaux responsables dgs changaments, c'csteéaéire les
Six Pays membros do 1a Communauté Jconowigue suropéenne, ns se sont as
. 3

encore suffisamment orgznisés en ratiére monetdlre. I1s g’sont amonés

pa tlt a petit par le succes mume qu a rs ncontre Jusqu iei 1= harche commun,?3
ot une cohésion monetalre de falt~s cat établie entre eux. Cette cohe81on a,fﬂf
~Jusqu’ 101, prlnclpalement affucte 1'evolut10n monotalre a 1’1nterleur du G

‘Marché commun lul—m&me. Son ampleur a etp parfaltvmcnt musurec par 1 uomlte.

monetaire de la Ccmmﬂnaute qul, comme vous le savez,’cst compose de tres1

‘des ﬁtats membr s (alﬁSl que de represcntants de la Co&m1351on) Dans son
"iéernler rapport d’act1v1te, paru en fevrler, Ie Lomlte monetalre s exprlmc

am.51 s

,-"io/ﬁ‘d- Lo
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"Les perspectives ouvertes par la mise cen ocuvre de la politique agricole

. communo, ainsi gue l'expericnce acguisce au cours dos deux dornidres années
dans la lutie ceontre 1'inflation ont fait apparaitre de facgon plus claire
qu'auparavant la nature du proccssus évolutif quo constitue 1'intégration
économique au sein do la Communauté. A mesurc que progresse cette intégra-
tion, lcs modifications de la demande'globglé; dcs cofits dans un ou
plusicurs pays membrocs sc répercutent deo plus en plus rapidcement sur toute
1'étendue de 1z Communauté, Stant donné que la situation individuelle de
chaque pays membrc est tributairc dc 1'évolution économique dans 1l'ensemble

- de la C.B.B., il devient toujours plus difficile pour les autorités d'un
Etat mombre dlagir isolérent sur 1'évolution économique do lour pays.en.
poursuivant ds fagon autonome des politiguces monétzire, fiscale et des
revenus, bu en modifiant lcur parité de chénge.-ﬂn cas dg perturbations
gravss de 1'eguilibre internc d'un ou pluSieﬁrs pays membres, clest la
gtabilité de 1l'enscmble de la Communauté quivr13qué de plus en plus d'8tre

misc en cause.

L'évolution économigue 4¢ 1'ensemble dos pays de la C.B.B. en 1963/64
pontre 3 gquel point on s'apuroche d4ja d'une telle situation. Ainsi une
intégration monéiairc dc¢ fait s¢ poursuit do plus en plus sans que cela
apparaissc toujours dc fagon clairc au momcnt mime".
Unc des tichos gque la Communauté doit poursuivre ot réussir dans
Lib
les mois ¢t les années qui viennent, c'ust cclie qui constillc 3 faire
avancey sur le plan intcrnational,la cohésion mondtairc gqu'olle a réussi a
assurer sur le plan interne,
Dans un récent discours devant le Parlement Suropéen, ionsieur

Karjolin, Vice~Présideont 4c 1z Cormission s'exprimzit ainsi

.../.‘.'

';7763/11/39'; 65-F
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"Nous entendons renfercer le solidarité des pays membres en mo-
tiére dJe réserves de liguidités internationales et leur coopéra-
tion dans les opérations monétaires internctionales, jusgu'au
jour ou les réserves nationales pourront 3tre considérées comme
parties d'une‘réserve'unique. Le mouvement vers l'union moné-
taire est essenticl pour 1a Communzuté elle-méme mais- aussi pour
1'avenir du systéme monétaire interhation&i, ca? si la cohésion
monétaire zu sein du Marché conmun atteint un degré suffisant |
pour qu'il apparaisse comme ﬁne,unité,Vis-éévis de l'estérieur,
la recherche de l‘équilibre international se trouvera simplifiée.
par la réduction du nombre- de céntres dé décisions et parllesrﬁos-

sibilités qu'offrira un "partnership" entre égaux".

P Y N
"Reduire le nombre de centres de decisions..' et developper les
possibilités d'un pertrnership entre ‘%gaux", telles =ont les voies =~
complémentaires - offrant de bonnes chances de contribuer a la solu-

tion de¢s protleémes monctaires internstionaux.

7763/11/rev. 65-F ;, o - ceeloee
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Le moment est voenu pour moi de tcrminer cet ¢xposé. Il vous a
probablement paru trop long, et certoinement un peu décousu. Pour
cette raison, je m'efforcerai de risumer 1l'essenticl de mes réflexions
avant de conclure par un bref commentaire de la citation empruntée au

discours de K. Marjolin.

L‘expression "systéme monétaire international" convient assez
mal a l'enSemble des pra thugs en matieére de paiements intcernationaux.
Ces prathues sont ew1namment changeantes ﬁt diverses car clles résul=-.
tent de 81tuat10ns db fait elles-memes,changeantes at dlverses. Ni
hier - 2vec ce que l'on a appeié,'en sihplifiant beaucoup, le "°ysteme~
de 1l'étalon-or" - ni aujourd‘hui - lorsque‘l‘on =1 recours, en simpli-
fisnt bier davantage, au vocable "gold exchange stzndecrd" - ces pra;

tiques n'ont pu constituer un tout cohérent et satisfaisant.

Le franc frangaois joue un rdle dons les paiemeﬁts internatio-

naux dans un czdre géographiquemcnt restreint, La livre sterling a
joué autrofois un réle particuliérement important dans le jeu des
‘paiements internationzux et elle continue o djourd'hui a jouer ce
‘r8le dans un cadre'plus,restreint. Depuis 1z fin de 1= guerre, le
dollar = supplznté 1z livre sur lo scére internationaie. Tout cela he
c'est pas produit ¢n raison de conceptions systématiques et préécn-/
¢ues, m2is bien perce que ceux gui font ussge de ces monnaies, qu'ils
" soient commergants, banguiers ou zutorités monétaires, y trouvent une
certaine commodité ¢t ur certeain intérét. Lr détention des devises en 
question sous lésrformes hebituelles est fonction de ;ette”commodité,
et de cet intérit. Le comportemcnt des détenteurs de liquidités ne.
résulte pas d'unc légiQué abstraite'mais d'une conduite'éﬁpiriQue,ei4,am
~le-memu dlctee prlnc1P,1 mnnt “par- les changemunts dons lbs rapports de 
'ferces entre les ceﬁtras db pulosenCp economlquc.‘ Pour ces- ral~ |
;gons, J eprouve, l*s plus grandes h631tatlons a crolre que_'

Al?Qnr pnlsse ,ﬁt}lement ;_ﬂ,repensg:;; 1t etat 'actu31, :GQS‘
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choses, et reconstruire, pour ainsi dire par décret, un "systéme nouveau"
destiné 2 remnlacer le "systime ancien'". Comme de tout temps, les pra-
tijues suivies hier sont aujourd'hui en pleine évclution et revétiront

‘demzin des aspects ncuveaux.

Progressivement, il ne fait pss de doute; 3 mon avis, que les
mutations qui sont en train de se produire au sein de la Communauté
Beonomigue Européanne influeront sur cette évolution. Quels seront les

formes et le rythme que revétiront ces mutations dans lo daxalne moné- -

s

taire? Je ne chercherai pas & le préciser au stade actuel. Ici comnme
éilleurs, l'empirisme sera le maitre et ce gui est empirique est Aiffi-
cilement wrévisible, tout au moins dans le détail. Ce gui semble trés
probable c'est gue si la construction du Harché commun continue & se
poursuivre zvec ausant de cuccds qus depuis 1958, une situation 4'.union
monétaire se créera au sein de cet ensenble. Dans une telle hypothése,
il apparait gque le prodléme des iiquidités internzticnales ne se posera
plus dans les méries termes qutaujourd'hui. Sous~produit moins imporﬁant;
mais non moins intéressant, d'une telle évolutiorn, les besoins de ré~
serves - c'est-2-dire de liquidités internaticnaies - des Six dans leur
enserxble, sercnt sans 4 ufe moina grands gue ceux des six pays pris in-

dividuellement.

arz dotde d'un vrai

i

Une telle zone Zccornomique unifige, si elle

marché monétaire et fznancler, sera comp arable, =T sSon ampleur et sa
puissance, & celle constituée par les Etats-Unis, et prendra inévitable—_
‘ment sa place propre dans lé jeuﬁdes paiements in tarnatlcnaux, Ce Jeu en.
seTa con31derahlemeqt 81mp1¢fle, car sa conduite dﬁﬂnndra essentlelle- |
ment d’arrangemeats a conclure entre partlclpants dont 1e nombre aura '

ete redult et 1'1mportance plus ou moins agallsee.

T163/T1/Rev/65-F /e
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» Mals, m'objectera~t-on; cette simplification suppese que soit
satisfaite une condition d@ﬁt~1a realisation est nroblématique. Cette
QbJectlon je ne -la crois valable que da ns la mesure ou elle concerne
une quebtlon de du?als, A mon Qens, 1'apyaflt10n d'une c1tuat10n
d’unlon mon taire au seln de 1a Communaute Econonlque muropeenne T~
sultera 1nevncahlement de 1‘evolut10n d‘un marche comiaun. cul aura
:reu531. Le cheminement vers une telle situation peut Btre lent et
~-hésitant: il dépend de la volonte et de la_sagesse;des,gouvgrnements ~’
d'en réduire ls durée. L'acuité des‘diffiCulfés,que;i'on_rehéontr¢ 
‘aujourd'hui dans la réchprChe das'qoluﬁions auxrﬁroﬁlémes'sé,Pﬁsant‘
en matidre de palements 1nternat10naux pourralt &tre un f&éteur~boﬁ--

trlbuant a ce racccurvlscement.

s - Sy dhno e S et






