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Relations économiques futures
entre la Sulsse et 1'Empire britannique,

Conversations de M., A.C. Nussbaumer & Londres, en juillet 1945

Ma visite & Londres avalt un caractére pure-
ment privé, En vue de mes relations personnelles qui datent
de beaucoup d'anndes, j'al fait visite pendant mon 8éjour &
la Banque d'Angleterre et & M, Ellis-Rees du Trésor britan-
nique, Ce dernier a pris 1la place de Sir David Waley et est
actuellement chargé des négoclations avec 1l'étranger pour la
conclusion d'accords de paiement; je l'ai connu du temps ol
i1 étalt Chef du Service commercial & 1'Ambassade britannique
& Madrid, v

Ces lMessieurs ont pris l'initiative pour me
parler de la situation insatisfalsante qui ea#actériae les re-
lations économiques et de palement avec la Sulsse, et j'al eu
1l'inmpression nette que les communications m'ont été faites
pour 8tre répétées aux Autorités fédérales et & la Banque
Nationale Suisse, A l'exception de la Sudde, la Suisse a été
pendant la guerre le seul pays qui ait demandé la mise & dis-
position d'or métal contre tous palements faits en francs
sulsses, soit pour marchandises, soit pour servigces divers,
Pendant la guerre, l1l'Angleterre n'a pas critiqué l'attitude
de la Suisse & cet égard, et elle a accepté les conditions
qui lui ont été imposées, car 1l'Angleterre n'avait pas de
possibilité d'exiger un systéme plus équitable pour elle,
puisque tous ses efforts étalent dirigés & gagner la guerre
a n'importe quel prix et par n'importe quel moyen. Cependant,
on ne m'a pas laissé en doute que l'attitude de la Sulsse a
toujours été considérée comme étant trés dure, tout en com-
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prenant d'un point de vue strictement monétaire les pré-
occupations de notre Banque Nationale d'éviter si possible
tout risque de change, Depuis la fin de 1a guerre en Europe,
la situation a radicalement changé, L'Angleterre étailt partie
en guerre ave¢ une dette intérieure de L 8 milliards et des
disponibilités en or, en devises et en créances dans 1'Em-
pire britannique pour plusieurs milliards de L. Depuis,
l'Angleterre a été forecée non seulement de mobiliser toutes
ses disponibilités en or et ses créances officielles et
privées en devises étrangéres, en cédant en outre surtout
aux Etats-Unis les plus belles participations anglaises
dans 1'industrie de 1'Amérique du Nord, mals elle se voit
aujourd'hul débitrice envers 1'Empire d'environ & 4 mil-
liards, dont les Indes seules y sont pour L 1,5 milliard.
L'Angleterre est devenue un pays pauvre gqul entre dans
1l'aprés-guerre avec un déficit de sa substance nationale

et de sa palance de palements, qul nécessitera pour plus
d'une génération le plus grand effort de rétablir gradu91~
lement une asituation gravement compromise, Ce rétablisse-
ment ne peut clalrement &tre obtenu que par une revision
radicale de sa politique économique étrangdre et par une
mise sur des bases tout & fait nouvelles de ses relations
financiéres et économiques avec les autres pays, gqui ex-
cluent tout nouvel engagement en devises étrangéres et
réduisent & un minimum ses palements en or.

L'Angleterre a, elle aussisouscrit aux ac-
cords de Bretton Woods, mails les milieux responsables ne
cachent pas leur inguidtude et leur méfiance vis-a-vis des
résultats pratiques que les résolutions de Bretton Woods
peuvent avolr pour le commerce international et surtout
pour celul de l'Angleterre et de 1'Empire par rapport aux
autres pays. En attendant, l'entrée en fonction des plans
de Bretton Woods, et sans vouloir & ce sujet croiser les
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intentions des Etats-Unis, tout en ayant 1'impression que
Bretton Woods est dirigé avant tout vers le développement

du commerce extérieur des Etats-Unis, 1'Angleterre se trouve
dans la nécessité -d'aprés lesopinions que j'al recuelllies-
de conclure des accords de palement basés sur la livre ster-
ling aveoespa.ys qui ont un intérét primordial de développer
les relations économiques avee l'Angleterre, Dans cette di-
rection, des acoords de paiement ont été conclus jusqu'ici
avec la France, la Belgique, la Hollande, la Suéde et la
Turquie, alors que des pourparlers sont en cours avec le
Danemark, la Norvége et la Finlande, qui sans doute se ral-
lieront aux désirs britannigues, Pour l'accord avec la
Sudde, 1'idée de base était que la Sudde accumule avec le
temps des L pour un montant équivalant & l'or que la Suéde

a vetiré de 1l'Angleterre pendant la guerre. En ce qui con-
cerne le Portugal, un accord de palement est virtuellement
déja en vigueur étant donné que ce pays a, pendant la guerre,
mis ses ressources & la disposition de 1'Angleterre en exé-
cutant sans aucune limite des paiements en Escudos contre
crédit de la contrevaleur en L sans change assuré, Les avolrs
du gouvernement portugais se chiffrent actuellement & L 85
millions, En ce gui concerne 1'Espagne, un accord de paie-
ment est dgalement en vue , quoigue l'Angleterre ne pourra
guére s'attendre & ce que ce pays accumule des ressources
considérables en Angleterre, pusque les besoins espagnols

de marchandises anglaises sont prévus de dépasser largement
le volume des achats que 1l'Angleterre peut faire dans ce
pays,

C'est ainsi que la Sulsse reste le seul pays
européen qui, par son potentiel industriel et financiler et
par sa capacité d'absorber des matisdres premidres et des pro-
duits de la Grande-Bretagne et de 1'Empire britannique, joue
un r8le trés important dans les plans de 1'Angleterre. Le
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gouvernement anglais n'a aucune intention de falre une pres-
sion quelconque sur le gouvernement sulsse ou la Banque Na-
tionale Suisse d'sbandonner le systéme actuel de paiement
entre les deux pays, c'est-é-dire de l'or contre des francs
suisses, et l'Angleterre n's non plus l'intention de faire

des propositions concrdtes & la Suisse dans cette direction,
En vue cependant de l'appauvrissement de 1'Angleterre et de

la nécessité dans laquelle elle se trouve de suivre une po-
litigue d'extréme prudence en ce quil concerne ses disponi-
bilités en or et en devises étrangéres, le gouvernmement sulsse
doit se rendre compte que le pouvoir d'achat anglais et celui
des sutres membres de l'Empire britannique, dont les paiements
& la Suisse sont exclusivement contr8lés par Londres, s'exer-
cera dans la mesure des possibilités dans lesquelles 1'Angleter-
re se trouve de débourser de l'or contre des palements & faire
en Suisse, Tant le Trésor que la Bangue d'Angleterre n'ont lais-
sé aucun doute dans mon esprit que, si la Suisse devait insis-
ter sur le maintien du systéme actuel de palement entre les
pays, 1l'Angleterre se verra obligée de réduire ses achats en
Suisse aux marchandises considérées comme étant de premidre
nécessité pour l'Angleterre. Il ne pourrait &tre question
d'acheter en Sulsse contre de l'or soit des montres, soit

des machines et appareils, ou des textiles, y compris des
broderies, ou encore de mettre des francs sulsses au service
du tourisme ou d'autres séjours en Sulsse, Il eat aussi clair
que le maintien du systéme actuel des paiements auralt néces-
sairement une influence trés grande sur la décision de 1'An-
gleterre de mettre & la disposition de la Suisse des matidres
premidres ou des produits anglais tels que matidrestextiles,
vu que toutes ces matiéres premiéres et ces prodults sont con-
sidérés comme ayant une valeur or, et vu enfin la pénurie de
certaines matiéres premiéres et de certains prodults anglais
qul existe en Angleterre méme, dans les Dominions et dans les
Colonies, ainsi gque dans les pays libérés,
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L'Angleterre se trouve en face de problé-
mes d'prdre économiques, sociaux et financiers extrémement
délicats et complexes, La capacité de production de 1'An-
gleterre doit 8tre considérdée sous les 4 aspects suivants:

a) de satisfaire les besoins & 1'intérieur, Ces besoins sont
énormes. Les disponibilités sont trés restreintes, lLes maga-
sins sont vides, La main-d'oceuvre est insuffisante. Le pays
est outillé pour la guerre, et la transformation au régime de
la pailx sera lente et longue., Le gouvernement & demandé & ses
¢ltoyens les plus grands sacrifices pendant la guerre; ces sa-
erifices ont été supportés avec une discipline exemplaire et
sans plainte, mals avec la fin de la guerre en vue le peuple
redemandera ses droits et insistera pour gu'une partie subs-
tantielle de la production nationale, surtout en articles de
consommation, soit mise en premier lieu 3 la disposition &
1'intérieur;

b) de contribuer dans la mesure du possible & l'amélioration
des conditions de vie dans les pays 1libérés, ol la situation
est calamiteuse}

¢) de livrer & 1'Empire soit pour réduire les dettes énormes
accumulées pendant la guerre, soit pour faire face & la con-
currence des Etats-Unis qul déja se fait sentir et qui, si
elle était lalssée de se développer sans contreéaotion, ac-
ecéléreralt 1'indépendance économique des Dominions et des
Colonies de la Grande-Bretagne;

d) la nécessité de se créer des nouvelles disponibilités en
devises en concentrant ses efforts sur le développement des
relations économiques aveg les pays respectifs.

Il n'y a pas de doutes que l'Angleterre se
trouvera devant une situation presqu'insoluble de trouver une
solution & ces différents problémes, et c'est précisément pour
ce falt qu'en attendant l'Angleterre & décidé de ller & elle
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le plus grand nombre possible de pays par la conclusion
d'accords de paiement, afin de pouveir, en tout cas pour les
prochaines quelques annédes, acheter et importer des marchan-
dises et s'assurer des services qul autrement auraient cons-
titué une charge insupportable pour sa situation de tréso-
rerie en or et en devises étrangdres,

ILa Suisse est particulidrement bien placée
pour se crdéer en Angleterre et dans l1'Empire britannique une
position trés forte pour 1l'exportation de ses nombreux pro-
duits & condition qu'elle ajuste sa politique économique aux
nécessités britanniques expliquées ci-haut. Il est clair que,
si la Suisse se décide & falve confiance dans 1l'avenir de la
Grande-Bretagne et dans eelul de la livre sterling, elle devra
accepter en principe les mémes conditions qui régissent les
accords de palement conclus par l'Angleterre jusqu'ici, c'est-
d-dire de renoncer & une garantie de change pour les L qu'elle
sera appelée & accumuler & Londres jusqu'au moment ol 1'Angle-
terre sera en mesure de les rembourser par des livraisons de
marchandises et de matidéres premiéres et équilibrer les échan-
ges commercilaux rédciproques, L'Angleterre ne demande pas une
accunulation de L sans limite; un plafond pourrait 8tre fixé
analoguement & ce qu'il a été fait avec les autres pays; pour
la Sudde par exemple, ce plafond a été £1xé en principe &

% 10 millions; comme des gquestions maritimes et de services
jouent un rfle important avee la Sudde, ce plafond est Slas-
tique et peut en pratique re joindre une somme s'approchant
de L 20 millions, (Ce falt m'a été confirmé par M, Root, Gou-
verneur de la Banque Nationale de Suéde, qul se trouvailt &
Londres pendant mon séjour.,) Au deld du plafond, des paie-
ments en or pourraient 8tre prévus, mais le gouvernement an-
glais s'attendrait & ce que la Suilsse soit & ce sujet guldée
 par des vues larges et n'insiste pas sur un plafond trop res-
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treint, qui rendralt illusoire la réalisation du programme
d'échanges commerciasux que l'Angleterre a en vue,

Je suils d'opinion que 1l'intérét suisse de
développer son commerce avec la (rande-Bretagne et son Empire
justifie et rend nécessalire que cette gquestion soit étudide &
fond sans délai, Je crols aussi que la question du risgue de
change ne devrait pas constituer le probléme primordial, mais
devrait au contraire 8tre subsidiaire & 1'établissement d'un
programme d'échanges commerciaux qui répond aux intéréts 1é-
gitimes des deux pays. Cette idée est du reste partagée par
S8ir Percilval Leisching, Sous-Secrétaire d'Etat au Board of
Trade, et de son premier assistant, Mr, Wells, qui est chargé
de la surveillance des relations avec les pays du continent
européen, avec lesquels j'ai eu un échange de vues & titre
tout & fait privé. Ces Messisurs sont d'avis que, si on vou-
lait examiner & fond les possibilités d'échanges de marchan-
diges réeciproques, 11 y auralt moyens de trouver ume solution
équitable, car l'Angleterre pourrait sans trop de difficultés
livrer des quantités importantes de laine, de coton, de cuir,
de combustibles liquides, et peut-8tre certains textiles dont
la Suisse a surtout besoin., Si une base convenable reut &tre
établie pour l'échange réciproque de marchandises, la question
du finencement deviendra accessoire, quoique pour les premiéres
anndes wne accumulation importante de L ne pourra guére 8tre
évitée, : ,
En ¢e qul concerne le risque de change pro-
prement dit que la Sulsse assumerait par un accord de pale-
ment, il faut tenir compte des questions sulvantes!

1., IrAngleterre a le plus grand intér8t et fera sans doute tous
les efforts possibles pour maintenir une stabilité relative de
la &, afin de justifier la conflance qu'elle demande aux pays
étrangers en souscrivant & un sccord de palement basé sur L,
Cette stabilité peut, & mon avis, 8tre envisagée pour 1§ - 2 ane
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Comme un accord de palement avec la Suisse pourrait 8Stre li-
mité & une durde d'un an avec option de renouvellement, la
Suisse aurait la possibilité de revoir la situation & 1'é-
chéance de chague période de lraccord,

2, 81 1'Angleterre, & un moment donné, se trouvait devant la
nécessité d'opérer un changement radical de sa parité moné-
taire, 11 est clair que les conditions générales dans le monde
entier auralent changé radicalement pour rendre un tel pas in-
évitable, On peut se demander si, dans des circonstances pareil-
les, les autres pays dont la stabilité dconomique dépend de

leur capacité d'exportation, aurailent un intérét et la possi-
pilité matérielle de maintenir pour eux une parité monétaire

qui ne répondrait plus aux nécessités de leur économie natio-
nale et des prix internationaux,

3, En cas de dévaluation de la L, 1l n'est gudre & craindre
que le pouvoir d'achat des L accumulées & Londres sera gran-
dement diminué A& 1'intérieur de 1'Empire britannique, Une sau-
vegarde pourrait en tout cas &tre constitude par le maintien
constant d'un carnet de commandes en Grande-Bretagne et dans
1'Empire, qul correspond aussi prés que possible au volume des
L que la Suisse aura accumulées sous le régime de l'mecord de
paiement,

Au début de mes sonversations avec le Trésor
et la Bangque d'Angleterre, j'avais soulevé le probléme du fi-
nancement du tourisme réciproque entre les deux pays, et j'avais
envisagé la possibilité qu'un syndicat de vanques suilsses, sous
réserve de l'accord du gouvernement suisse et de la Banque Na-
tionale Sulsse, se constituerait pour offrir au gouvernement
anglais un crédit substantiel en francs suisses & des condi-
tions modérdes pour une durde & convenir, Cette offre de prin-
cipe & été beaucoup apprécide, mais 1l'Angleterre, pour des ral-
sons évidentes, ne veut assumer des nouveaux engagements en
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devises étrangdres ( ce qui est du reste prouvé par son refus
d'accepter un crédit trés important des Etats-Unis), lLes au-
torités britanniques sont en principe trés désireuses de trou-
ver une solution pour ce probldme, tant pour des raisons psy-
chologiques par rapport aux sacrifices et restrictions qui ont
été imposés & ses citoyens pendant la guerre, que pour encou-
rager les voyages des Sulsses en Angleterre et 1'Empire britan-
nigue, La solution de cette question ne devrait pas étre trop
difficile, si un accord de palement peut &tre envisagé, dans
quel cas une tranche importante de erédits réciproques pour-
rait 8tre fixée pour réaliser le but désiré, Si l'accord de
palement ne peut 8tre mis & la dlsposition pour faciliter le
tourisme réciproque, je crois que 1'Angleterre serait préte &
offrir & la Sulsse un crédlt substantiel en L pour financer
les voyages dans la Sterling Area en se déclarant d'accord de
réserver la contrevaleur en francs suisses des sommes utili-
sées pour le financement de voyages et de séjours en Suisse,

Jel cherché hll'occasion d'obtenir certaines -
indications sur la relation future entre le dollar et la livre
sterling,mais ce probléme se trouve sctuellement dans 1'obscu-
rité la plus compléte, et les i1dées des Américains sont exac-
tement opposées & celles des Anglais. D'aprés la Banque d'An-
gleterre, les Etats-Unis désireraient qu'une relation de £ 6 &
L 1 (actuellement $4,03 par L 1) soit établie, alors que 1l'An-
gleterre voudrait s'approcher plutét d'un change de ¥ 3 par &l.
La conception des Américains serait que 1'Angleterre a besoin
de révaluer la & pour assurer ses importations & un niveau qui
lui garantisse une base de production lui permettant de forcer
ses exportations, surtout dans 1l'Empire britannique et dans les
autres pays de la Sterling Area. Du ¢8té britannique, on est
radicalement opposé & cette thdse, qui aurait comme cmnséguence
de faire renoncer 1l'Angleterre aux grands marchés mondisux en
faveur des Etats-Unis,
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Pour compléter cette note, j'al le devolr
de mentionner les critiques ouvertes et sans réserves quil
ontété exprimées & l'adresse de la politique suivie par no-
trolnanqun Nationale dans ses rapports avec l'Angleterre,
Sans vouloir entrer dans des détalls, j'ai constaté ume
irritation trés nette par rapport & certains procédés et
attitudes dont la Banque Nationale avait fait preuve & de
nombreuses reprises et qul n'ont pas été compris en Angle-
terre, On ne comprend surtout pas les craintes d'inflation
de notre Banque Nationale, pour lesquelles on ne congoit
pas d'éléments de justification réels, Si un accord de paie-
ment entralt dans les vues du gouvernement suisse, on s'at-
tendrait sans doute du ¢8té anglails & une application 11bé-
rale, inspirdée d'une mesure de conflance qui, jusqu'd présent,
a fait défaut.

Bfle, le 6 acfit 1945,

P.3,

lLes seuls pays qui, en dehors de la Suisse,
bénéficient encore aujourd'huil d'une garantie de change par
rapport & leurs dépfts en L & Londres, sont 1l'Argentine et
le Brésil, mais la Banque d'Angleterre m'assure que cette
situation privilégide sera modifide & la premiére cecasion.

Les accords de palement que 1'Angleterre
a conclus avec une série de pays constituent évidemment des
accords bilatéraux, qui sont comme tels en opposition avec
les principes décidés & Bretton Woods, Cependant, les auto-
rités anglaises désirent convertir aussitét que possible ces
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accords bllatéraux dans un accord multilatéral dansce sens

gue les pays qui ont conclu des accords de paiement avec
1'Angleterre obtiendraient la possibilité de convertir li-
brement leurs avoirs en L contre francs frangals, belges,
florins hollandais, couronnes danoises, suédoises et norvé-
giennes ainsi que francs suisses et dollars U,8.A,, dans quel
cas la question du risque de change perdfait encore d'impor-
tance., En réalité, cela signifierait le retour aux affaires

de change entre les pays respectifs, ce quli en soi-méme serait
un pas trds important vers la remise en fonction du commerce
libre international. Une telle initiative ne pourra cependant
8tre prise que lorsque le gouvernement frangals aura renoncé

& sa politique de prestige en maintenant le cours extérieur du
franc au niveau actuel (ffrs 200 par L 1), alors que ce cours
est entidrement fictif et empéche toute reprise des affaires
de change sur base multilatérale, Le gouvermement dbritannique
espére qu'il pourra convainere le gouvernement frangais d'ajus-
ter la valeur extérieure du franc & une parité réelle, par

. exemple ffrs 400 par L 1.

N.
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