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Introduction 

En 19)8,six pays -l'Allemagne,la Belgique ,la France,l'Italie, 

le Luxembourg et les Pays-Bas - décidaient de resserrer les 
liens économiques qui les unissaient en formant une union 
douanière. 

Depuis lors,~t surtout à partir de 1968,l ' Europe · a été secouée 
par des crises monétaires qui ont poussé les pays de la C.E. E . 
à envisager une coopération monétaire plus étroite entre eux. 

C' est pourquoi il nous a pi9-ru intéressant de faire une analyse 
des relations monétaires intra-européennes en nous basant sur 
la théorie des zones monétaires optimales et la théorie des 
mécanismes d ' ajustement interrégionaux . 

Après avoir fait l e point sur l a théorietnous examinerons les 
expériences monataires passées et verrons quels enseignements 
on peut en tirer pour l' union monétaire en formation au sein 
de l a C.E . E . . 

Enfin , nous nous pencherons sur l e cas du Marché Commun en étu
di ant pl us particul ièrement l es plans de coopérat i on monétaire 
avancés au cours de ces derni èr es anné es. 

Ce travail n ' a pas l a prétention d'être original, mais tentera 
de faire une synthèse des divers éléments fournis à l a fo i s 
par l a thé orie e·t par l es fai t s , pour déb oucher sur 1 ' étude du 
c a s concre t constitué par l e Marché Commun. 
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~-Toutefois ,il reste tant de barbarisme 

dans l es transactions de la plupart 
des pays civilisés que la majorité des 
pays indépendants choisissent d'affi r
mer l eur nationalité en ayant , à leur 
propre inconvénient et à celui de leurs 

voisins,leur monnaie propre" 

J.S.MILL 



[ 

-·----====:-=-=--- =======--===.:..-==-==- -- 7l 
G_'li.:1:p:i. trG I 1.ic r; ;-{ -'lu .~.on c_; i.on ===l;,=, J=·.r=-~=.-.=~i i1'1 '3 _le - c ùc 1' 1 

I1üér-J'.'; d;:L o.i.::. :tc.::morniauc 
-------- ------

c C ..!.. .: 0 '1 -.L " ... I"\ • •• c:., 1 ' ' 1 • .. 1 - I':"-. "'. t (' . t ' • b u.!.. 1 i ,-:- ,., .ll1J . .;c,Il ,.) C~ ,., ,, 1.,;_ , C 1 ':11 .:., lll" ;c ,.·:i.-1:érCl.O11:..l U' . OU 

intci-rC::gi nau..."C. 

Par[l2;ro.phe I D6finitio1.:.=èLc"_)- ' r- .té:1:5r2..i,ion=r}:;ononiguG=et==do 

l'Union Econom~auc et Mon6c2ire =======:==-=~=--~=~============ 
DL n::: l ciprésent chapi tr2 , aous non;' propo::o:os cl I examiner auE::ls sont 
l es élément s fournis p&r les TP.J:,O::'IES de co:nrr.ercc et de p2.iemcnts 
internationo.ux-cn particulier pnr L ,. 1rhéorie de 1 1 intée;ration éco

nomique- pour analyser les r elations monétaires o.u sein d'une union 

économique et monétaire de l'Europe . 

* Ainsi que le f ait B.Balassa,l 'intégration économique,notarnment 
sous sa forQe d'union économique et monétaire,peut être définie, 
soit comme un processus,soit comme une situation (I). 

-comme PROCESSUS,selon cet auteur , l'intégration comprendrai t 
des mesures pour abqJ-j_r l a discrimination entre unités éco
nomiques appartenant à des Etats diff~rents. 

-comme SI 1.CUATION , elle s ' exprime par 1 'absence de formes 

diverses de discrimination entre les économies nationales(2)o 

On peut reprocher à cette définition de se raccrocher trop 
fortement o. une optique exclusive de "free-trade" pour qu'elle 
puisse rendre complàtement compte de l'intégration économique 
dnns le contexte do la seconde moitié du XXe siècle. 
Elle n'explique pas suffisamment le rôle de la politique écono
mique dans les économies contemporaines et nepeut donc mettre en 
évidenc e que,dans le ~adre d'un processus d'intégration,il ne s' 

agit pas uniquement d ' 11 abolir 11 de s discriminations (ce gui est l'as

pect négatif de l'intégration) mais encore de transformer progres

sivement divers espaces économiques nationaux en un ensemble à 

(I) B. B.ALASSA 11 The theory of economic integratio11 11 ,G.Allen and 
Unwin,London I962,ppI,: 11 ve propose to define economic 
inteesration as a process ancl astate of affairs 11

• 

( 2) idem-,op.cit .ppI 
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politiques -économiques unifiées ou,à tout le moins, de politiques 
coordonnées. 

Sur la base de ces considérations,nou.s entendrons par Intégrati
on économique: 
-d'une part,un PROCESSUS par lequel on abolit progressivement 
les discriminations économiques des partenaires de l'Union 
et par lequel sont coordonnées et,en partie unifiées,les 
politiques économiques de ces partenaires 

-d'autre part,une SITUATION où les économies des partenaires 
sont fondues -intégrées dirons nous- dans une zone de non
discrimination et de poli tiques écon'omiques coordonnées. 

§ On peut aisément appliquer cette définition aux relations 
monétaires dans cet espace €conomique intégré;l'Union moné
taire sera alors une situation où l'usage de· la monnaie -
leQ paiements -entre pays partenaires et leurs unités écono
miques respectives ne se différencient plus essentiellement 
des paiements à l'intérieur de chacun des pays et où est pra
tiquée une politique économique coordonnée et en partie uni.fiée 
dans les relations monétaires tant à l'intérieur de l'union 
que vis à vis de l'extérieur. 

En tant que système monétaire,le système de l'union dépendra 
des carctéristiques suivantes:des modes de .financement des 
soldes de paiements,des modes d'ajustement de la balance des 
paiements et un régime de change. Ces caractéristiques sont 
à considérer à l'intérieur de l'Union et vis à vis du "Reste 
du Monde". 

Ayant précisé le cadre de cette étude,voyons maintenant ce 
que dit la théorie sur les paiements dans une union monétaire • 

• 



Paragraphe 2. Les paiements dans l 1 Union monétaire à la lumière ====~=========:================================== 
de~la=Théorie=des=~aiements 

) A • Les points de vue dans la théorie I· 
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* "La littérature sur les paiements internationaux"(I)tend à 
opposer les paiements internationaux aux paiements interré
gionaux et à analyser,dans ses développements,exclusivement 
ies différents modes de financement et d'ajustement des désé
quilibres de balance des paiements entre nations,sous des 
régimes alternatifs de change.Les hypothèses sous-jacentes à 
cette distinction sont les suivantes: 

dans le monde interrégional 
-monnaie unique et donc pas de problèmes de taux de change 
entre régions. 

-mobilité des facteurs de production et notamment du capital 
sous la f'orme de transferts d'actif's financiers. 

-existence d'un centre de décisions et de mesures de politi-
que économique couvrant l'ensemble de l 1 espace interrégional. 

dans le monde international,on retrouve à l 1 intérieur de cha
que pays les conditions· du modèle interrégional .décrit ci
dessus. Mais,du point de vue des différents pays,il y a d 1 

abord des monnaies diff'érentes et donc un problème de régime 
de change;ensuite,une immobilité,absolue ou relativ;e,des 
f'acteurs de production;et enfin, une diversite des centres 
de décision et des mesures de politique économigue,restés 
nationaux. 

1E Par rapport à cette vue, n1a littérature sur l 'intégrati_on 
économigue"tend à éviter les deux extrêmes que nous venons 

(I) voir a) J.C.INGRAM 

~ 
I)"regional payments mechanisms;the case of puerto Rico" 

Jllliversity of North California Press,I962 

.. 

2) 11 State and Regional payments mechanisms" Quaterly Journal 
of' èconomics,nov.1959 
b)KINDLEBERGER IIMoney,Trade and economic growth"New

York,I95I 
c)T.SCITOVSKY"Western European integration"'G.Alle·n ana 

unwin,1962,chap.II 
d)I1eade 11 The. balance o:f payments",Oxîord university Press, 

I95I,chap. XIX 
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d'esquisser.Elle s'attache plutôt à analyser les problèmes des 
paiements qui, se posent dans un espace qui n'est plus interna
tional mais qui,surtout au niveau de l'intégration comme proces
sus,ne peut pas encore être assimilé à la dimension interrégio
nale. 

Dans .l'exposé qui suit,nous examinerons d'abord de façon plus 
approfondie la distinction entre l'international . et l'interré
gional à l'aide de l'Analyse de Scitovsky (I)qui,à notre con
naissance,en a donné la version la plus complète _ et la plus 
récente.Ensuite~nous.. -prendrons comme point de repère les écrits 
de Meade(2) pour examiner de plus près les modes d'ajustement et 
de financement dans un espace économique en voie d'intégration. 

Notons préalablement que le problème de balance des paiements 
est général et ne disparait pas lorsqu'on -passe du niveau inter
national,par l'intégration,jusqu'aux relations interrétionales, 
ainsi que le notait Tibor Scitovsky (3) 

".Any group of people and firms(ans goverments)has a balance 
"of payments and con have a balance of payments problem, 
11wheter it consists of a geographical region that is part 
"of a country,or one that comprises several countries,or 
11whether it is de.fined in some other way,.for exemple,all 
"the customers o.f a bank ----- 11 

(I)T.SCITOVSKY nHoney and the balance of payments", Rand Ne Nally 
~ and Cy,I969 -
(2)J .E.1-:ŒA.DE a) "The balance of payments problems of a European 

Free Trade Area" -'l'he ecomomic journal,sep.1957 
b)"The theory of customs unions",North Bolland 

Publishing Cy,I955,chap.I. • 
c) 11Problems of economic union 11 ,Chicago university 

Press,I953. 
d)The balance o.f payments 11 ,0x.ford university Press, 

1951. 
e)"Trade and welfare.The theory of international 

economic policy",Oxford university Press,1955 
f)"The removal of trade barriers:the regional versus 

the universal approach",Economica,mai I95I 
(3)T.SCITOVSKY "Money and the balance of payments"Rand Mc Nally 

and cy, I969,pp 86. • 

•· 
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B. L'analyse des paiements dans un schéma interrégional 

Pour décrire le processus d'ajustement interrégional,Scitovsky 
décrit le flux de financement et d'ajustement entre 11l'Ouest" 
déficitaire et"l'Est" excédentaire en tentant ensuite d'appliquer 
cet exemple aux .Etats-Unis. 

* Cette analyse repose sur les hypothèses suivantes: 
-nous sommes en économie fermée où les Recettes sont égales 

aux Dépenses,au niveau macroéconomique. 
-par contre,au niveau individuel,certains dépensent plus que 
leurs revenus,d'autres moins . .Aussi,on sépare les individus 
en deux groupes,"l'Ouest" ayant u.n déficit en compte courant 
et11 l 1 Est" un surplus. 

-au point de départ,le système est stationnaire,avec un stock 
d 1 actifs constants-il s'agit de capitaux privés -,une épargne 
nette nulle et pas d'accumulation du capital. 
Parmi les acti.fs,il faut distinguer ceux qui sont transféra
bles et ceux qui ne le sont pas,la transférabilité étant 
définie par la possibi~ité de changement de propriétaire 
(d 1 0uest à .Est ),cette possibilité étant elle-même fonction 
des préférences des acheteurs potentiels. 
Scitovsky (I) dit à ce ·propos: 11 

••• In other words, neither 
.Easterners nor Westerners must have a pre.ference .for assets 
oi' their own area on grounds of local patriotism,convenience, 
or their greater familiarity with and better judgement on 
the local scene". 

* le premier pas de l'analyse est lJétude,dans ce cadre d'hypo
thèses,du cas idéal en présence de problèmes de paiements. 

-
11 0uest" en déficit désire diminuer progressivement ses actifs 
en les vendant pour restaurer l'équilibre de sa balance. 
L'IJ)EAL serait alors que les actii's que les agents économi
ques d'Ouest doivent vendre soient précisément ceux qu'~st 
désire acquérir.Le prix de ces actifs restant inchangé,la 
balance nette des paiements totaux entre Est et Ouest sera 
en équilibre parce que le déséquilibre net en compte courant 

(I) T.SCITOVSKY ."Money and the balance of payments" Rand Mc 
Nally and Cy,I969,pp 89. 

•· 
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sera exactement comp~nsé par un déséquilibre net en sens inverse 
de la balance des opérations autonomes dans le compte d'actifs. 

-Ce mécanisme jouera aussi à long terme.En effet,comme Ouest 
diminue ses actifs et Est les augmente,chacun serait alors 
amené à maintenir ses dépenses courantes en rapport avec ses 
recettes courantes.Les individus qui accumulent des actifs 
seraient encouragés par là à dépenser plus ou à gagner moins, 
et ceux qui les liquident seront forcés de baisser leurs dé
penses ou augmenter leurs recettes.La condition sous-jacente 
à tout ceci est que les transferts affectent le re-ve·nu des 
agents économiques. 

-Le processus décrit ci-dessus a un effet multiplicateur sur le 
revenu.En effet,quand un individu réduit ses dépenses,il ré
duit aussi le revenu de qu~lques autres agents économiques qui, 
à leur tour,réduiront leurs dépenses et réduiront ainsi le 
revenu d'autres agents économiques encore. Cet effet sera corn
-pensé par le fait que d'autres agents éliminent leurs dépenses 
excédentaires en augmentant leurs recettes et engendrent ainsi 
des répercussions en sens opposé. 

-L'équilibre sera donc réstauré,à court comme à long terme, 
par le mouvement d'actifs réduits en quantité en Ouest et 
augmentés en Est,sans qu'il y ait de -variations de prix et 
seulement quelques petites -variations de re-venus . .Enfin, ce 
p:rocessus ne requiert aucune intervention des autorités. 

-Poux· que ce processus fonctionne,il faut qu'il y ait une par
faite intégration des marchés d'actifs,sujets à être vendus ou 
achetés dans les deux zones pour répondre aux déséquilibres 
entre paiements et recettes.Ce qui implique que,dans les deux 
zones,les individus ne doivent pas avoir de préférence pour 
tel ou tel type d'actifs. 

Disons tout de suite que c'est là un idéal et une construction 
• 

théorique semblable à celle de la concurrence parfaite et que, 
donc,il faut élargir l'analyse. 

3E Elargir l'analyse,c'est en fait faire l'hypothèse plus réaliste 
que tous les actifs ne sont pas transférables. 
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C'est ce que Scitovsky appelle le cas général 

-Certains actifs n'étant pas transférables,un mécanisme de marché 
va alors prendre place .En effet,en Ouest,les agents économiques 
dépensent plus qu'ils ne gagnent • . 
Ils devront donc vendre des actifs;mais les actifs transféra
bles peuvent ne pas fournir un montant suffisant,auquel cas ces 
agents désireront vendre des actifs non-transférables en Est 
puisque,en Ouest,il n'y a pas d'acheteurs.Il y aura donc une 
offre supérieure à la demande pour ces actifs non-transférables. 
Les prix baisseront jusqu'au moment où ils seront tellement bas 
que l'Ouest ne voudra plus les vendre. 
En Kst,à l'inverse,la demande étant plus é~evée que l'offre, 
les prix augmenteront. 

Ces prix devront donc baisser en Ouest et augmenter en Est jusqu'à 
c·e que les détenteurs occidentaux soient conduits à concentrer 
leurs· ventes sur actifs transférables - c'est à dire ne plus 
vouloir vendre des actifs non-transférables - et les détenteurs 
orientaux à concentrer leurs achats sur ces mêmes actifs,c'est . . 

à dire ne plus vouloir acheter des actifs non-transférable~. 
Ainsi les actifs libérés compenseront complètement le déséqui
libre en compte courant entre l'Est et l'Ouest. 

-La variation de prix nécessaire pour "libérer" les actifs trans
férable m dépendra largement de la part des actifs non-transfé
rables.En effet,au plus petite sera cette part dans le stock 
d'actifs ,.au plus grande sera l'élasticité de substitution entre 
eux et les actifs transférables,et au plus petite sera la varia
tion nécessaire des prix des actifs non-tansférables. 

Et d'autre part,si Ouest désire maintenir son niveau de dépenses 
et donc continuer à: .maintenir le déficit,il faudra assurer la 
continuation d'un flux donné d'actifs transférables vers l'Est 
et en conséquence,au cours du temps,il faudra de plus en plus 
de changements dans les prix des autres actifs(non-transférables). 

-Ces variations de prix sont une condition pour rétablir l'équi
libre à court terme,mais ont également un grand impact sur l' 
ajustement à long terme.A long terme joue en même temps une 

.. -- ------



pression qui résulte de la baisse de la valeur-marché de la 
partie non-transfér able de s portefeuilles des détenteurs d' 
actifs d'Ouest,qui correspond à une perte de capital en Ouest 
et un gain en Est. 

-Une conséquence plus importante encore des variations de P+ix 
des actifs est leur impact sur le niveau général des revenus, 
de l'Emploi et des prix des biens. 

0 

La baisse du prix des actifs locaux en Ouest causera une dépres
sion des revenus,parce qu'elle est équivalente à une augmenta
yion des taux d'intérêt et du crédit,ce qui découragera les 
investissements,rest reindra les achats à crédit des consomma
teurs et ainsi diminuera l'activité économique générale et, 
jusqu'à un certain point,les prix des biens . 

• 
La chute des revenus en Ouest réduira le mouvement des biens et 
services vers l'Ouest d'un montant égal à cette chute multipliée 
par la propension marginale à importer d'Ouest;l'augmentation 
des revenus en Est jouera en sens inverse. 

* Nous avons donc trois forces tendant à restaurer l'équilibre 
des paiements: 

I)variation dans la quantité physique d'actifs transférables 
dans lesport efeuilles des individus et des firmes. 

2)variation dans la valeur-marché des actifs non-transférable 
3)var:iation dans l _e revenu et l'emploi. 

La première force,ainsi que les variations de revenus,dans une 
certaine mesure,jouent dans le cas idéal.Dans le cas général,les 
trois forces jouent,le rôle des deux dernières croissant en pro
portion du rapport des actifs non-transférables au stock total 
d'actifs. 

A long terme ,toutefois,quand la res tauration de l'équilibre des 
paiements entre les deux régions requiert le chômage et la dé
pression dans l'une et des pressions inflatoires dans l'autre, 
il faut faire intervenir la migration de main d'oeuvre comme 
facteur équilibrant. 

* Pour être complet,il convient de voir ce qui se passe si l'on 
relache certaines des hypothèses précitées. 

- .., 
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-Si l'on passe d'un état stationnaire à un état dynamique,l' 
argument développé ci-avant vaut encore;la différence est qu• 
il y a maintenant une accumulation du capital et production de 
nouveaux actifs. 

-Un surplus d'importations en Ouest sera compensé par un flux 
d'actifs vers Est jusqu'au point rendu nécessaire par une chute 
des valeurs-marché des actifs locaux en Ouest et une augmentation 
en Est. 
Mais ici la chute des prix en Ouest et leur effet dépressif sur 
les investissements,les dépenses des consommateurs et les ni
veaux de Revenu et de l'Emploi ne seront pas aussi forts parce 
que l'accumulation du capital crée de nouveaux actils,ce qui 
n'était pas le cas dans le modèle stationnaire. 

-Il y aura tendance à l'équilibre des paiements car le flux des 

actifs transférables vers l'Est affectera les ratios R!~!;;: et 
Actifs tran sférables Actifs locaux dans les portefeuilles des agents économi-
ques.Le comportement de ces agents tiendra compte des deux ratios 
et leurs réactions conduiront à rétablir l'équilibre à long 

terme. 

La conclusion pour le cas dynamique est la même que pour le 
cas stationnaire,mais elle ne vaut que si les économies d .'Est 
et d'Ouest sont semblables en termes de comportements, de con
ditions de production, de mêmes structures _de marché,etc ..... 

Tel est le schéma de paiements auquel l'Union économique et mo
nétaire doit arriver,mais,comme nous allons le voir,un certain 
nombre d'étapes doivent tre franchies pour qu'un tel schéma 

puisse fonctionner. 

C. Les Implications de l'Intégration Economique 

* Nous venons d'analyser avec Scitovsky le fonctionnement d'un 
schéma interrégional des paiements.Ce schéma est valable,lors
que l'union ~conomique et monétaire est complètement réalisée. 
Mais lorsqu'on se trouve dans un processus d'intégration,il 
existe un certain nombre d'obstacles et d'incertitudes qui 
empêchent le fonctionnement du modèle de Scitovsky. Le but de 

l'intégration sera d'éliminer ces obstacles et incertitudes en 
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constituant un cadre stable pour les mouvements de biens et de ca
pitaux et pour les investissements,en permettant ainsi aux mou
vements de capitaux pour l eur rôle équilibrant. 

Notre propos ·sera d' abord de préciser ces obstacles et incerti
tudes (I),ensuite,d'examiner leur influence sur les .mouvements 
de capitaux et de biens et sur les inve s tissements et enîin, de 
préciser dans ce contexte,quels sont les modes d'ajustement et de 
i'inancement des paiements encore valables dans une union monétai
re. 

~ Les obstacles et incertitudes ausquels nous :faisons alJ.usi6n 
sont de deux ordres: monétaires et non-monétaires. 

-Du point de vue monétaire,nous trouvons d'abord le"risque de 

change".Celui-ci est créé,d'~e part,par la possibilité que,dans 
un système de taux de change fixes mais ajustables~un des pays 
partenaires modi:fie sa parité pour absorber un déséquilibre dans 
ses paiements et a•autre part,par le :fait que des :fluctuations 
sont possibles dans une certaine marge autour de -la parité . 
Outre ce risque de change,il existe une incertitude dans le .fait, 
non seulement,que les pays. partenaires peuvent avoir des politi
ques monétaires et :fiscales dif férentes ,mais .surtout dans le .fait 
qu'ils peuvent modi:fier ces politiques. 

-Du poiht de vue non-monétaire,les obstacles -et incertitudes sont 
constitués par les restrictions quantitatives et les i:,arifs qui 
peuvent ê:tre maintenus ou introduits par un ou plusieurs pays de 
l'union pour faire :face à un déséquilibre de paie~_ents (I) 

Ces divers éléments sont des incertitudes car,tant que les pari
tés entre les monnaies des partenaires ne sont pas soudé es et tant 
que les politiques économiques ne sont pas coordonnées,les pro
ducteurs et les investisseurs privés et industriels doivent pren
dre en compte la possibilité que "demain" l'un des pays parte
naire dévalue(ou réévalue) ou encore modifie ses politiques 
monétaires et fiscales, ou encore i .ntr oduise des restrictions aux 
mouvements de capitaux ou de biens pour faire :face à un d~séqui
libre dans ses paiements. 

(I) BA.LASSA, op.cit. chapitres 4 et 8. 
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II 

* Ayant ainsi précisé en quoi . consistaient ces obstacles et 
incertitudes,nous allons maintenant étudier leurs effets sur 
les mouvements de capitaux,d'investissements et de biens. 

-Sans obstacles ni incertitudes,les mouvements de capitaux sont 
gouvernés par les différences dans les possibilités de gain. 
Mais les incertitudes monétaires ajoutent un coût supplémen
taire qui est un"coO.t·:· d:.e couverture" contre les risques de 
change et les modifications possibles dans les politiques 
économiques des pays partenaires. 

Les investisseurs privés vont tenir compte du coût supplémen~ 
taire dans leur calcul de profit futur et il se pourra que 
le coO.t plus élevé dû à l'introduction du coût de couverture les 
empêche d '_exploiter les petites différences de gains dans les 
capitaux qui existent entre les marchés des différents pays de 
1 1union.Ce coût supplémentaire réduira donc les mouvements de 
capitaux et,indirectement,empêchera que ceux-ci remplissent 
leur rôle d'ajustement spontané des paiements. 

Ces incertitudes monétaires ont un autre effet qui empêche lui 
aussi les mouvements de capitaux d'être rééquilibrants.En effet, 
elles peuvent induire des mouvements pervers de capitaux, 
provoqués,par exemple,par la spéculation si l'on s'attend à une 
modification de parité. 
Pour empêcher de tels mouvements,les pays de l'union introdui
ront ou maintiendront des contr8les de change. 
C'est donc parce qu'elles supposent que les marchés des capi
taux ne sont pas suffisamment développés et stables,pour que 
les mouvements de capitaux soient rééquilibrants,que les 
autorités monétaires des pays maintiennent ou introduisent 
des restrictions de change. 

Cependant,de telles restrictions ont pour effet de réduire 
les mouvements normaux de capitaux et sont un obstacle à l' 
intégration des marchés de ces mêmes capitaux,intégration qui 
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est nécessaire pour que le modèle de Scitovsky puisse prendre 
place. 

Les incertitudes monétaires ont donc,par deux voies différentes, 
pour effet de réduire les mouvements de capitaux avec les con
~équences que nous avons signalées.C'est en raison de ces effets 
que des pays engagés dans un processus d'intégration doivent, 
pour arriver à un schéma interrégional des paiements,abolir 
les restrictions de change,souder leurs parités et coordonner 
leurs politiques. (Nous entendons par la coordination des po-

• litiques,le fait que les différents gouvernements se consultent 
et coopèrent pour prendre,au niveau national,des mesures de 
politique économique qui soient compatibles avec celles des 
partenaires). 

- En corrélation avec ces mouvements de capitaux,l'incertitude 
joue aussi en matière d'investissements. 
D'abord,tout comme pour les capitaux,les incertitudes monetai
res conduisent les investisseurs à introduire,dans le calcul 
du profit futur des investissements,un coût de couverture qui 
réduit la rentabilité et·,par '1à,le montant total de ces inves
tissements .Par suite,le montant moindre d'investissements affec
tera le taux d'épargne,selon le schéma bien connu:les investis
sements baissent,ce qui provoque une baisse de production qui, 
à son tour, diminue les revenus et donc l'épargne,etc ... 

. - .. - .. ... . 

Ensuite,ces incertitudes empêchent,dans une certaine mesure, 
les investisseurs industriels de planifier leurs investisse
ments à long terme,vu que le risque associé à ce terme devient 
fort grand. 

Enfin,les incertitudes monétaires et le fait qu'un pays impose 
ou puisse imposer des limites aux montants d'investissements 
étrangers faits chez lui,empêchent une allocation optimale de 
ces investissement~. 

C'est pourquoi la soudure des parités et la coordination des 
politiques économiques des partenaires est à souhaiter car 
elles auront trois effets : 

-augmentation du taux d'épargne et donc du taux d'inves
tissements 
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-possibilité pour les industriels de planifier leurs 
investissements à long terme avec le maximum de cer

.titude. 
-allocation optimale des investissements au sein del' 

union. 
-En dernier lieu,les incertitudes jouent un rôle dans les mou

vements de biens,en empêchant les échanges stables de se dé
vopper complètement. 

En effet,tant que les incertitudes monétaires existeront,il y 
aura un élément de risaue qui réduira le flux commercial car., 
par exemple,pour un producteur individuel,une dévaluation pos
sible est équivalente à l'imposition d'un tarif. 
Aussi ce producteur va-t-il se couvrir contre le risque associé 
à ces incertitudes, ce qui augmentera ses coûts,le rendra peut
être moins compétitif sur le marché de l'union et,par là,enta
mera la stabilité des échanges de l'Union. 

D'autre part, les incertitudes concernant les politiques écono
miques des partenaires interfèrent avec l'application de techno
logie à grande échelle qui demande des marchés larges et stables. 
Bien souvent,les producteurs ne voudront pas investir en équipe
ment,vu la précarité des règles étrangères. 
Les hauts cofits fixes d'équipement augmentent le risque de pertes 
possibles supportées par l'entrepreneur et l'inclusion d'un 
risque premier,dû aux différences entre -ou aux changements dans
les politiques économiques des pays partenàires,dans le calcul 
des coûts réduira la profi tabilj.té privée des productions à 
grande échelle. 
C'est pourquoi les entrepreneurs hésiteront avant de se lancer 
dans une telle production et donc ces facteurs d'incertitude 
empêchent,dans une certaine mesure,l 1 élargissement des mouvements 
de biens et donc _aussi l'établissement d'échanges stables au 
sein de l'union. 

Enfin,le maintien ou l'introduction,dans un des pays partenaires, 
de tarifs ou de restrictions quantitatives aux mouvements de 
biens,ne fût ce qu'à titre temporaire,pour rétablir l'équilibre 
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de sa balance des paiements,entameront évidemment la stabilité 
des échanges dans l'union. 

L'importance de ces facteurs est difficile à évaluer,car le 
degré d'incertitude varie de pays à pays.L'établissement d' 
une union douanière,premier pas vers l'intégration totale, 
abolit l'incertitude associée aux tarifs~mais les autres types 
d'incertitude ne disparaîtront qu'avec la soudure des parités 
et la coordination des politiques économiques,lesquelles per
mettront à des échanges stables de se développer au sein de 
l'union. 

* La .conclusion de tout ceci est qu'il y a,pour un ensemble de 
pays engagés dans un processus d'intégration,un certain nom
bre d'obstacles et d'incertitudes qui empêchent la création d' 
un cadre commercial et financier unique et stable,condition 
nécessaire pour que les mouvements de capitaux jouen·t leur rôle 
d'ajustement spontané en cas de déséquilibre des paiements 
entre les 11 régions" de l'union. 

Pour éliminer ces obstacles et incertitudes,nous en sommes 
arrivés à dire qu'il fallait,d'une part,souder les parités 
entre monnaies des pays partenaires et ,d'autre part, une 
coordination des politiqu~s économiques de ces pays. 

Cependant,la réalisation de ce cadre commercial et financier 
unique et stable demandera un certain temps pendant lequel il 
peut surgir des problèmes de paiements au sein de l'union. 
Etant entendu que le but de l'intégration est de réaliser les 
conditions du fonctïonnement d'un schéma interrégional de 
paiements,il faut se demander quels sont les modes d'ajustement 
et de financement des paiements encore valables au sein d 1 1..L.-.,_e 
union monétaire et c'est ce que nous allons étudier au point 

suivant. 

D. Ajustement et Financement dans une union monétaire 

* Meade(I) s'est attaqué à ce problème dans l'hypothèse d'une 
zone de libre-échange,c'est à dire dans l'hypothèse d'une 

(I)J.E. M'EADE 11 The balance of payments problems of a European 
Free Trade Area 11 The economic journal.sep;I957PP 379-396 



forme d'union économique à "intensité d'intégration" plutôt 
faible. 

I.5 

Dans une optique de ce genre,il faut d'abord se demander quel
les bal~nces des paiements doivent être considérées,celle . de 
l'union monétaire ou celle s des partenaires. 
En fait,si chaque "région" a une balance en équilibre,il en 
découlera que la balance de l'union sera aussi en équilibre. 
Tel est le principe. 
Il s'explique dans le cadre d'une forme d'intégration peu 
poussée,mais, au fur et à mesure que l'union se fait plus étroi
te -plus intégrée-,l'importance des balances individuelles 
des partenaires devient moins grande,et celle de la balance 
globale de l'union apparaît. 

En effet,quelle est encore la portée de déséquilibres particu
liers lorsque ceux-ci sont automatiquement ou quasi-automati
quement compensés par des mouvements de capitaux publics(dans 
le cadre d'un système c~mmunautaire de banques centrales,par 
exemple) ou privés (selon le schéma interrégional de Scitovsky) l 

L'analyse de Meade se situe donc dans une optique où les paie
ments de chaque partenaire conservent leurs particularités 
propres, mais où, simultanément ,apparaî t la notion de l'ensemble 
de l'union. 

Meade examine ainsi cinq approches de financement ou d'ajuste
ment des paiements et en teste l'applicabilité dans une zone 
de libre-échange. 
Ces cinq approches sont les suivantes:les contrôles directs, 
les mouvements de liquidités,le mécanisme de l'é talon-or,l' 
intégration et les taux de change~ 

Nous nous proposons de revoir ces cinq approches dans le cadre 
d'une union monétaire ,en nous appuyant sur notre définition, 
c'est à dire en distinguant l'union comme processus ou comme 
situation .. 
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H Quand on parle de contrôles directs,on envisage trois varian
tes possibles;soit réduire les importations en provenance des 
pays membres;soit,en cas de déficit _de la balance des paiements 
d'un pays,ce pays réduit ses importations en provenance d~s 
pays e-xtériP-urs à l'union;soit,enfin, l'existence d'une auto
rité commune de contrôles directs pour maintenir ou restaurer 
l'équilibre de la balance des paiements de l'union. 

-Pour l'union prise en tant que processus,il esté-vident que 
les deux premières variantes font l'objet d'un -préjugé défa
vorable.La première,parce qu'elle va à l'encontre de l'idée 
même d'union économique et monétaire;la seconde, parce qu' 
elle est un type de contrôle inefficace. 
En effet,si l'un des pays partenaires impose des restrictions 
aux importations de l'extérïeur,les autres pays partenaires 
peuvent encore importer lesproduits externes sur lesquels le 
premier pays impose des restrictions,et les dits produits 
peuvent alors circuler librement d'un pays à l'autre de l'union. 

Ces deux variantes ne doivent toutefois pas être rejetées de 
façon absolue.En effet,on peut réintroduire,à_titre_temEoraire, 
des contrôles sur les importations des partenaires pour réta
blir l'équilibre de la balance de l'un d'eux. 
Cette mesure,il faut le souligner,bien qu'elle soit temporaire, 
est en fait un pas en arrière dans le processus d'intégration. 
Quant à la seconde variante,on devrait la rejeter à cause de 
son inefficacité,mais ce rejet peut être mitigé par le procédé 
du CONCOURS FillTUEL: 

soit deux pays, A et B,qui sont engagés dans un processus 
d'intégration. A,en difficulté de paiements,impose des con

trôles sur les importations du reste du monde. 
Pour que cette mesvxe soit efficace, A,en même temps qu'il 
impose des restrictions sur les importations du reste du 
monde,impose des restrictions sur les produits venant de B, 
mais qui viennent, à 1 1 étape précédente du flux commerci:al, 
du reste du monde. 
A, exclut donc ce qui vient indirectement de pays tiers. 
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Les deux premières variantes sont donc à rejeter,sauf à établir 
temporairement des contrôles sur les importations des pays 
partenaires et à instaurer un processus de concours mutuel. 

La troisième variante doit être exclue ici ,parce que dans 
·une union prise comme processus d'intégration,il n'existe pas 
d'autorité commune et que ce type d'instrument est très diffi
cile à gérer par coopération entre gouvernements. 

-Dans une union prise comme situation,la critique à l'égard des 
deux premières variantes reste vraie.Quant à là troisième 
variante,si l'on envisage la balance globale des paiements de 
l'union,cet instrument peut jouer un rôle,màis il laisse tou
jours ouverte la possibilité pour les pays extérieurs de pren
dre des mesures de rétorsio~ . 
.En même temps,vu l'interdépendance des économies à l'heure 
actuelle,prendre ces mesures serait aller à l'encontre du 
courant d'augmentation du commerce international. 

D'autre part,il n'est pas prouvé que des contrôles directs 
instaurés pour résoudre l e s problèmes de la balance des paie
ments de l'union prise comme un tout,aient un effet correcteur 
sur les balances de paiements en déséquilibre des pays parte
naires. 

En conclusion,nous dirons que les contrôles directs ne cons
tituent pas un instrument valable pour rétablir l'équilibre 
et la balance globale de l'union et que ·seule la troisième 
variante de tels contrôles peut être praticable, quoique non 
souhaitable. 

* Une deuxième approche est c·elle du financement par mouvements 
de liquidités. 
Par mouvements de ~iqui~ités,il faut entendre un mouvement de 
réserves liquides du pays déficitaire vers le pays en surplus 
pour FINAi~CER le déficit en question. 

Meade (I) ., quand il parlait de tels mouvements, entendait un 

(I) HEADE:"The balance of payments problems of a European 
Trade Area" op.cit. 
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mouvement des avoirs officiels extérieurs de la Banque 
Centrale.En fait,il f aut envisager tant l'emploi de réser-
ves liquides officielles que l es facilités de crédit(droits de 
tirages spéciaux,position F.M.I.,crédits SWAP ... )De plus, sj_ 
on se situ_e dans l e modèle interrégional,on doit y ajouter 
les mouvements de liquidités privées(transferts d'actifs de 
Sei tovsky) . 

Et la nécessité de liquidités officielles sera d'autant moins 
grande que le mécanisme même engendre des transferts d'actifs 
privés,comme dans le modèle interrégional,auquel cas les li
quidités officielles deviennent complémentaires. 

En présence d'un système de paiements non-interrégional~les 
pays de l'union devront tenter d'augmenter leur montant de 
liquidités officielles. 
Malgré cette augmentation,les réserves resteront limitées en 
quanti té; aussi, les "mouvements de liquidités" ne pourron·t; 
jamais rencontrer que des déficits temporaires. 
Il faut donc bien dire qu'il ne s'agit que d'une procédure de 
financement et qu'elle ~aisse le problème d'ajustement non 
résolu,et c'est là son désavantage. 

· cè type de remède a par contre l'avantage d'éviter des mesures 
d'ajustement trop hâtives .ou,au moins,permet de les retarder. 

Dans un ensembl_e de pays en voir d' intégrationç' est à dire 
dans une union-processus,le rôle des réserves officielles est 
important pour les relations de paiements entre partenaires. 
A ce stade,en effe~,l'intégration des marchés financiers n' 
est pas assez poussée pour que les mécanismes rééquilibrants 
décrits par Scitovsky puissent jouer dans une mesure efficace. 

Aus s i,les moyens de règlements doivent et peuvent effective
ment être augmentés par des procédures de concours et de sou
tien financiers officiels.Cette augmentation permet d'as s u
rer plus facilement le financement de déficits en attendant 
que les actifs privés jouent ce rôle,-rôle qu'ils joueront 
d'ailleurs de plus en plus,à mesure que l'intégration progres

se vers une union prise comme situatio~. 



I9 

Mais .cet instrument ne peut être utilisé pour financer un 
déficit de l'union tant que l'intégration n'est pas suffisam
ment avancée au point qu'il y ait une gestion en commun des 
réserves. 

Dans l'un:iion prise comme situation,l'instrument des liquidités 
officielles ne jouera plus pour rétablir l'équilibre des balan
ces des partenaires,puisqu'il ne siagit plus à ce moment que 
de l'équilibre de la balance globale de l'union,et que,par 
ailleurs,des mécanismes automatiques jouent pour él.iminer les 
déséquilibres particuliers des partenaires. 

Vis à vis de l'extérieur,les réserves de l'union pourront rem
plir le même rôle que celui rempli par les réserves d'UN pays, 
pour financer le déficit de l'union:mais rappelons encore une 
fois qu'il s'agit là d'un moyen pour affronter des déficits 
temporaires et retarder des mesures d'ajustement. 

En conclusion,les réserves officielles joueront un rôle de 
financement,dans l'intégration prise comme processus,pour les 
paiements entre partenaires,mais pas pour les paiements del' 
union vis à vis de l'erotérieur. 

* Un autre processus d' a;iustement est celui du mécanisme de ·· 1' 
étalon-or (Gold Standard) 
Ce processus à les ca.rtftéristiques suivantes:des taux de change 
fixes; des pertes de réserves extérieures et contraction des 
liquidités dans le pays déficitaire,l'inverse dans le pays ex
cédentaire, ce qui provoque une baisse des. importations et aussi 
une augmentation des exportations et rétablit l'équilibre. 
Ce retour à l'équilibre par baisse des importations et augmen
tation des exportations est causé par la baisse des prix,des 
revenus et de l'emploi dans le pays en déficit. 

Si, par le mécanisme du G.S.,il y a une tendance spontanée de 
retour à l'équilibre,cette tendance spontanée se heurte cepen
dant à des rigidités et des résistances,et ce,quelle que soit 
l'économie envisagée;aucun pays,en effet,n'accepte de plein 
gré de subir des baisses de salaires et ne veut diminuer le 
volume de l'emploi. 
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-Dans un processus d -, intégration,le mécanisme du G.S. se heurte 
aussi à une résistance de la part des pays membres.En effet, 
ceux-ci ne veulent pas subir passivement les mécanismes d'in
flation et de déflation entraînés· par _le G.S .. Ils ne veulent 
pas payer la libération des échanges au prix d'une baisse de 
revenus et d'emploi dans les pays déficitaires et de l'infla
tion dans les pays excédentaires. 

Le mécanisme du G.S. n'est donc pas acceptable sans 11 contrepoids 11 

Ceux-ci existent dans le modèle interrégional et rendent ainsi 
certains effets du G.S. acceptables dans ce cadre.Toutefois, 
ces contrepoids sont difficiles à réaliser lors des premiers 
stades du processus,car il faut des politiques économiques 
actives qui ne sont pa~ présentes à ce stade,et donc le méca
nisme du G.S.ne peut être accepté ici. 

-Dans une union prise comme situation,le mécanisme du G.S. est 
plus acceptable,car il y a alors des contrepoids pour mitiger 
ses effets.Ces contrepoids sont ceux de la"logigue de l'inté
gration"et nous verrons au point suivant en qua,i ils consis
tent. 

-Vis à vis de l'extérieur,les effets mécaniques du G.S. ne sont 
pas acceptables car,tout comme dans l'union-processus,il n'y 
a pas,au niveau international,des politiques économiques actives 
pour contrecarrer les effets négatifs du G.S. sur les revenus 
et l'emploi.Ce mécanisme se heurte également à de vives résis
tances de la part des pays car,sans contrepoids,il conduit ces 
pays à prendre des mesures qui sont socialement,économiquement 
et politiquement inacceptables. 

En conclusion, nous dirons que le mécanisme du G.S. est diffi
cilement acceptable dans une union-pr0cessus,alors qu'il l'est 
dans une union situation parce qu'il ya ,dans celle-ci, des 
contrepoids pour mitiger ses effets. 

Vis à vis de l'extérieur,ce mécanisme n'est pas acceptable,à 
moins qu'il n'existe des contrepoids,mais ceux-ci sont diffi
ciles à réaliser. 
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* Les contrepoids auxquels nous faisons allusion, sont ceux de ·1 1 

approche de l'int.~ration. 

Nous avons décrit a.ans le paragraphe -I ce qu'il fallait enten
dre par intégration et les buts qu'elle poursuivait.I11Ieade disait 
que le but de l'intégration était de "rendre aussi facile le 
paiement d'un Français à un Allemand que celui d'un Ecossais à 

Il 
un Anglais.(I) Cette définition fait clairement appel à ce que 
nous avons décrit plus haut comme caractéristiques du modèle 
interrégional. 

De plus, l'intégration est une approche au même ·titre que les 
autres car,si les conditions que nous allons énoncer sont réali
sées,le problème ne se pose plus au niveau des balances de paie
ments des pays pris individuellement et les paiements entre 
partenaires se situent alors.dans un schéma interrégional de 
paiements. 

Meade,par ces conditions,se plaçait dans l'optique d'une\intégra
tion vue comme ~!~~~!!2g, et il aboutissait aux conclusions sui
vantes qui vont dans le sens d'un schéma de paiements inter
régionaux: 

I 0
) Dtabord,i~ faut que l'union ait un marché commun 

complet pour les biens,le travail et le capital,ce 
qui repose sur la mobilité des facteurs de produc
tion. 

2°) ensui te, un système bancaire unique avec autorité moné-
taire commnne. 

3°) des politiques économiques coordonnées ou une autorité 
unique dont les décisions lieraient les pays partenai
res. 

4°) il faut que les pays partenaires accroissent leurs ré
serves de changes. 

5°) enfin,en cas de dépression chronique d'une "région" 
de 1 1union,il doit y avoir une autorité commune qui 
puisse prendre des"mesures d'aire spéciale",comme 

(I) MEADE.,op.cit.pp 387 
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Meade les appelle,ainsi que cela se fait autlourd'hui 
à l'intérieur des pays pour les rég:i.ons en difficulté 
(par exemple,en Belgique pour la Wallonie:politique d' 
aide gouvernementale à la reconversion) 

Pour que toutes ces conditions soient réalisées,il faut d'abord 
un certain laps de temps et ensuite une transformation des men
talités qui sont encore très "nationalistes" _ 

Meade(I) disait:"la logique de l'intégration est inattaquable, 
mais je crois qu'elle n'est pas toujours réalisée .d'une façon 
aussi pleine que r.JB le préconise la proposition ".è.eci est dû, pré
cisément, aux difficultés économiques et politiques inhérentes à 
la construction d'un ensemble intégré de pays différents à structu
res économiques compatibles. 

* L'intégration devra donc passer par plusieurs"étapes" avant de de
venir une "situation".Cette réalisation p:r.-endra du temps, au.ssi 
faut-il qu'on puisse disposer d'un instrument avant que les actifs 
financiers privés jouent leur rôle rééquilibrant. 
Cet instrument sera celui du taux de change. 

Sous cette optique, Meade envisageait en fait la possibilité d'adap
tations fréquentes des taux de change pour absorber les déséqui
libres subis par un, voire plµ' plusieurs pays. Nous replacerons 
maintenant ce problème au niveau d'une union vue d'une part comme 
processus et d'autre part co□me situation. 

-Meade pensait que,pour des pays engagés dans un Eroces sus_d'inté
g~~~!~~,des adaptations des taux de change devraient être r éali
sées vu que,les barrières douanières disparaissant progressivement, 
il pouvait s'en suivre des degrés variables dans les importations 
et les exportat±ons,ce qui conduit certains pays à des surplus 
et d'autres à des déficits, situation que Meade appelle une "per-• 
turbation structurelle" (2) 

Malgré ces raisons invoquées par Meade,des adaptations fréquentes 

d.es taux de change - et,à la limite,une complète flexibilité de 
ces taux -ont pour effet d'isoler les économies des pays partenai

res de l'union ,alors que la volonté de ceux-ci est précisément 

.(I) J . HE.ADE., op.cit.~P.386 
{2) Il :r 'Il I! }1p.393 



23 

de rapprocher leurs économies.En effet,s'il est possible de 
faire varier fréquemment les taux de changes,de telles varia
tions sont faites pour absorber la totalité du déséquilibre 
et il n'est plus besoin alors que les pays partenaires coor
donnent leurs politiques pour faire face à ce déséquilibre. 
D'autre part, au lieu de rapprocher les pays partenaires du point 
de vue de leurs stuctures de revenus,de prix et de coûts, ces 
adaptations fréquentes peuvent augmenter les différences entre 
eux et,par là, rendre l'intégration plus difficile. 

C'est pourquoi de telles adaptations vont à l'encontre du pro
cessus d'intégration et si, malgré tout,certaines doivent être 
faites,elles doivent être considérées comme un "pis-aller11

• 

Nous dirons donc,que :dans le processus d'intégration,elles ne 
sont pas à souhaiter et qu'au contraire,les pays partenaires 
doivent adopter un système qui rende leurs monnaies solidai
res et aboutisse,dans l'union comme situation, à souder les 
parités entre elles. 

L'idée de base des techniques proposées pour arriver à une 
soudure des parités est ·précisément de tenter d'exclure pro
gressivement ces adaptations des taux de change et,parallèle
ment;de faire en sorte qu~ les mouvements d'actifs privés, 
décrits dans le modèle de Scitovsky,jouent de plus en plus 
leur rôle rééquilibrant. 

La technique qui semble la mieux appropriée pour arriver à une 
soudure des parités est celle d'un rétrécissement progressif 

, des marges de fluctuation autour de la pari té.L'objectif de ce 
rétrécissement est de faire en sorte que les monnaies des pays 
partenaires soient du même côté par rapport à la monnaie-étalon 
qu'est aujourd'hui le dollar U.S .. 

Cette technique semble aussi être celle qui cadre le mietL~ 
avec le processus d'intégration car,si les banques Centrales 
des pays partenaires se mettent d'accord pour intervenir sur 
les monnaies des partenaires avec une marge plus étroite que 
vis à vis du dollar,cela peut aboutir,à terme,à la définition 
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d'une unité de compte et,d'autre part,cela implique une cer
·taine concertation sur les politiques économiques au sein de 
:l'union (I). 

V.is à vis de l'e:ttérieur,nous pensons que les pays de l'union 
doivent pratiquer une politique commune de tau.x de ch~nge fixes 
mais ajustables en cas de déséquilibre de l'ensemble des pays 
de l'union.Ceci d'abord parce que cela permet de garantir les 
taux de change îixes à établir à l'intérieur de l'union.Ensuite, 
·pa-rce qu'il serait contradictoire de vouloir rétréc.ir les marges 
de .fluctuation entre monnaies des partenaires pour arriver fi
nalement à une soudure des parités et,p?-rallèlement,préconiser 
un système international de taux de change flexibles par rapport 
à :l'étalon-dollar. 

Enfin,pratiquer une politique commune de taux de change vis à 
vis de .1 1 extérieur,poussera les -pays partenaires à coordonner 
les autres politiques économiques. 

C'est dans cette optique qu'un auteur comme de Lattre ou .les ·, 

experts monétaires des Communautés Européennes pensent que les 
pays partenaires doivent avoir une même marge d'intervention 
et pratique-r,en cas de nécessité seulement,une variation commu
ne par ~apport à cet "extérieur" qu'on assimile _principalement 
au rl.ol.lar des .Etats-Unis. 

Notre conclus.ion se.ra que, dans une union-processus, des adapta
tions des taux de change sont à considé.rer comme un pis-aller 
et que,d'aut-re part,les ·partenaires doi-vent adopter un système 
qui leur permette d'ar.river à souder .les parités entre leurs 
monnaies. 

Concernant les relations avec l'extérieur,nous pens ons qu'il 

:faut .rejeter la possibilité de tau.,"'{ de change ..flexibles et que 
les pays partenaires doivent pratiquer une politique commune 
de taux de change fixes,mais ajustables en cas de déséqui1-ibre 
de l'ensemble des pays de l'union. 

(I)voir,A.de LATTRE"Problèmes posés à un Institut d'émission 
par la création d'une monnaie commune 11 ,Revue d' Economie 
Politigue,juillet/août I970 
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-Dans l'union prise comme situation,les pays auront renoncé à 
leur autonomie en matière de politique monétaire et notamment 
de taux de change.A ce stade,nous nous trouvons dans un modèle 
interrégional dont l'une des caractéristiques est la fixité 
des taux de change à l'intérieur de la zone interrégionale. 

Si l'une des "régions" de cette zone est en déficit,les mou
vements d'actifi ·privés décrits plus avant,agiront comme fac
teur rééquilibrant.Aussi est ce en cas de déficit global del' 
union que des variations de taux de change peuvent être déci
dés par l'Autorité de l'union pour absorber le déséqùilibre de 
la balance globale des paiements. 
La possibilité de faire varier uniformément le taux de change 
des différentes monnaies par rapport à l'or ou à l'une des 
monnaies de réserves constitue donc pour l'union un instrument 
au même titre que cela le constituait pour chaque pays avant 
l'union. 

La question qui se pose ici est de savoir quel régime de change 
l'union doit adopter vis à vis de l'extérieur.En fait,cette 
question est le vieux problème déjà soulevé du choix entre un 
système international de taux de change fixes ou flexibles, 
avec toute la gamme intermédiaire(règle du F.M.I.,"adjustable 
peg", 11 movable band",déviation temporaire ... ) Les avis des au
teurs sur cette question sont partagés et si,certains militent 
en faveur d'un système international de taux de change flexibles, 
ils reconnaissent par ailleurs que les conditions pour le réa
liser ne sont pas réunies. 

Concernant l'union,on pourrait dire que,tant qu'il n'y a pas 
de monnaie unique,il est plus facile de garantir les taux de 
changes fixes à l'intérieur,si le taux de change vis à vis de 
l'extérieur est lui-même fixe; 

Mais vu le manque d'unanimité parmi les auteurs pour l'un ou l' 
autre système,nous ne nous prononcerons pas sur ce problème. 

En conclusion nous dirons que,à l'intérieur de l'union-~ituation, 1 

les parités entre monnaies des partenaires seront so~dées et 
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que vis à vis de l'extérieur le système de taux de change (f.ixes 

ou flexibles) n'est pas évident et que les avis sur ce système 
sont partagés. 

Conclusion ========== 
Tians cette première section,nous avons voulu préciser ce que 
disait la théorie sur les ajustements et financements au sein 
d'une union monétaire. 

Pour y arriver nous avons défini ce qu'il .:fallait entendre par 
union économique et monétaire et ensui te, avec Sei tovsky., nous avons 
analysé le fonctionnement d'un schéma interrégional de ·paiements 
basé sur les mouvements de capitaux privés. 

Partant du fait qu'il y avait .encore des obstacles et incerti
tudes qui empêchaient la réalisation des conditions de ce sché
ma interrégional de paiements,nous avons analysé quels instru
ments d'ajustement de balance de paiements ou de financement de 
déficit étaient valables dans une union économique et monétaire, 
selon qu'on envisageait celle-ci comme processus ou comme situa
tion. 

Les x·ésul tats de cette analyse peuvent être systématisés dans 
un tableau (tableau I.1.1. en annexe à cette section) qui re
prend les hypothèses envisagées et donne, pour chacune d I el.les, 
les instruments qui peuvent être employés pour faire .:face à un 
déséquilibre dans . les paiements. 

ne cette manière nous avons vu comment des pays indépendants 
qui se constituaient en union économique et monétaire,pouvaient 
faire face à des problèmes de paiements. 

Il importe maintenant d'étudier le volet uniquement monétai·re 
de la théorie,à savoir:la théorie des"optimum currency areas 11 

ou théorie des zones monétaires optimales. 

Cette étude fera l'objet de la section suivante. 
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TABLEAU I . /1/1. Instruments valables dans une union économique et/ ou monétaire, vue 
comme un processus ou comme une situation. 

UNIO = PROCESSUS 

DANS L'UNION 

+ 
à titre temporaire 

VIS A VIS DE 
L'EXTERIEUR 

INSTRUMENTS pos;:. 

SIBLES. 

CONTROLES DIRECTS 

première variante 

UNION = SITUATION 

DANS L'UNION VIS A VIS DE 
L'EXTERIEUR 

----------------- -----------------~---------------------------------------- ~---~-------------
sauf si concours 

mutuels 

deuxième variante f:. 

-----------------~-----------------~ -------------------- ·----------------- -----------------

X t-
sauf si création 
d'un fonds com
mun de réserves 

troisième variante 

RESERVES X 

+----·------+----------+-------------1-----------tr--------- ' 
f. 

+ X 

Signification des sigles 

MECANISME DE L'ETALON
OR 

TAUX DE CHANGE 

X 

X 

: (f.) : instrument non praticable; (x) : instrument praticable; 
(+) : instrument peu souhaitable mais praticable; ( -) : instru
ment qui ne concerne pas le cas envisagé. rv 

-..i 
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Section 2 - La théorie des Zones Monétaires Optimales(Z.M.O.) 

Par zone monétaire optimale,il faut entendre la zone à l'in
térieur de laquelle les taux de change ·entre monnaies des 
partenaires sont fixés, et qui r épond à une série de ci'i tères 
variables que nous discuterons plus loin. 

Quant au système de taux de change de la zone yis à vis del' 
extérieur,la théorie est peu précise,certains auteurs esti
mant que les taux doivent être flexibles et d'autres pensant 
qu'ils doivent être fixes. 

Toutes les théories s'accordent sur le point de départ que les 
parités sont soudées à l'intérieur de la zone. 
Là où elles diffèrent,c'est dans la définition d'un critère d' 
optimalité de la zone.En fait,elles veulent toutes définir 
un critère qui permette de définir quelle doit être l'éten
due géographique d'une zone monétaire et aussi de délimiter 
une zone optimale. 

Il s'agit donc de déterminer des 11 frontières 11 qui peuvent 
être ce]les d'un pays,mais plus probablement des "frontières" 
englobant plusieurs pays.La théorie des Z. M.O. s'est dévelop
pée dans le sens de l'étude des critères permettant de déli
miter ces frontières. 

Selon la définition donnée ici,on comprend aisément quel' 
union économique et monétaire est une zone monétaire e-:t, que 
les pays partenaires VEULENT en former une,le tout étant de 
savoir si cette union monétaire es t une zone monétaire op
timale et à quelles conditions. 

Pour en arriver là,nous devons d'abord énoncer les critères d' • 
optimalité proposés par les auteurs 
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~aragra~he=2 - Les_critères_~ro~osés=et_l'Union_Monétaire 

A. Critères 1 

Les critères proposés par Mac Kinnon(I ), Snider (2), Salin(3), 
Grubel(4), M:undell (5),et des critères plus pratiques,comme celui 
du montant des réserves de l'union,peuvent être regroupés sous 
quatre catégories: 

des critères de structure ou de situation économique, 
des critères de libre-circulation, 
des critères de politiques économiques; 
et enfin,un critère de welfare. 

* Les critères de structure ou de situation économique groupent 
trois types de proposition5. 
Comme propositions de structure économique,les critères sont a.• 
une part,le ratio de biens commerçables par rapport aux non
commerçables et,d'autre part,un montant de réserves. 
Comme critère de situation,la pratique suggère que le pouvoir 
d'achat de la monnaie à l'intérieur de la zone soit stable. 

Mac Kinnon(6)sentant que son critère de politique économique, 
que nous verrons plus loin,est trop général,tente de donner une 
définition,une mesure plus· précise. 

Son idée est d I étudier le r 'atio biens commerçables -non commer
_Qables pour chaque pays,étant donné l 'hypothèse que 11 sont com
merçables ,les biens quj_ entrent dans le commerce international 
et non commerçables,ceux qui n'y entrent pas,parce que leur 
transport est impossible". 

(I)R.I.MAC KI NNON."Optimum currency areas 11 in R.N.COOPER 11 Internatio
nal Finance",Penguin Books,I969 ,pp 223-236 

~2 )D.A.SNIDE.R:"Optimum adjustment processes and currency areas" 
Princeton essays in International Finance,n°62,oct.I967 

(3)P .SALIN: "Optimum currency areas: an opening statement';Paris; centre 
universitaire Dauphine,I970 

(4)H.GRUBEL."The theory of O.C.,A."Australian National University and 
Pennsylvania university, Viars I970 

(5) R.A.MD1ifDELL. 11 A theory of optimum currency areas",American Econo 
mie Reviei·! , vol .LI~ I96I, pp 657-664 

(é)R.I. MAe KINNON. op.cit.pp224 
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L'étape suivante est de considêrer le ratio; de chaque pays avec 
chacun des autres pays avec qui j~l commerce, afin de déterminer 
le réseau des inter-relations commerciales entre ces pays. 
Enfin, dernière étape, si ce ratio:;:1.entre pays qui commercent entre 
eux est élevé,ces pays ont intérêt à former une zone monétaire. 
Et pour Mac Kinnon la zone monétaire qu'un ensemble de pays veut 
former sera optimale si l e ratio en question ici est élevé entre 
eux;cela veut donc dire que,pour que la zone monétaire soit op
timale,le commerce international doit être intense et c.oncentré 
sur les pays partenaires,et donc peu intense ave c les pays tiers. 

- L'autre critère qui affecte la structure de la zone monétaire 
est celui du montant des réservés de l'union.Ce critère souligné 
dans les milieux de la C.E. E. met l'accent sur le fai ·t que les 
réserves de l'union doivent former une masse suffisante dans le 
système monétaire international,c'est à dire une masse capable 
de pouvoir faire face à des perturbations qui surgiraient au 
niveau de l'union.Il s'agit donc d'un effet de "dimension11 de la 
Zone et on voit peu,par exemple, le Luxembourg former à lui seul 
une zone monétaire,vu son montant de réserves. 

- Un troisième critère,non proposé par les auteurs,mais ~oncernant 
la situation économique de l'union,est celui de la stabilité du 
pouvoir d'achat de la monnaie à 1 'int.érieur de la zone, c'est à 

dire les propriétés de"liquidités" de la monnaie.L'optimum se
rait alors la zone qui crée une monnaie dont la valeur est plus 
stable que celle des anciennes monnaies ou· plilttôt qui. crée µne 
monnaie qui soit plus DESIREE que les anciennes. 

* Sous le critère "li bre-circulation. 11
, on rassemble tous les au

teurs qui parlent de Z.H.O. en termes de mobilité.La définition 
la plus classique est celle d.e R .A .:Mundell (I )po1u· qui 11 la zone 
optimum est la région",celle-ci étant définie par une mobilité 
parfaite des facteux·s de production, y compris le capital, à l' 
intérieur et une immobilité internationale. 
Ce critère revient à dire qu'est optimale la zone monétaire où 
les conditions du commerce interrégional sont remplies. 

(I) R.A.MUNDELL, op. ci t •P1? 662 



3I 

* Une troisième sorte ·de critère est celle où l'on envisage les 
"poli tigues économig,u§ s 11

• Trois auteurs vont dans ce sens: 

Pour Mac Kinnon(I) 11 l'optimum es t employé pour décrire une 
zone monétaire unique dans laquelle les politiques moné
taire et fiscale et des taux de change peuvent être employ
ées pour donner la meilleùre solution aux trois objectifs: 
le maintien du plein emploi,la stabilité des prix et l'équi
libre externe. 

Sn.ider(2) propose quasi le même critère en disant que:" an 
optimum currency area in one which maximizes the opportunity 
for optimum adjustment processes .... optimum adjustment has 
been defined in this paper in terms of the simultaneous rea
lization of full employment and price stability and external 
balance without imposition control on payments,trade and 
investments". 

P.Salin(3) dit aussi que "est optimum ,la zone monétaire où 
l'harmonisation des comportements et de l'efficience des po
litiques peut être atteinte le plus rapidement et a.u moindre 
coût". 

Ce critère semble être un critère d' "économie d'intervention", 
c'est à dire une économie ~ù l'intervention des pouvoirs pu
blics est relativement importante.Et on peut l'opposer au pré
cédent,en ce sens que le critère de libre-circulation s'inscrit 
dans la ligne de pensée des économistes classiques pour qui la 
situation optimale était le libre-échange complet sans inter
vention des pouvoirs publics. 

* Enfin H.Grubel (4) propose un critère de wel.fare qui,en fait, 
suppose la réalisation des autres critères.Pour cet auteur: 
"est optimum la zone de liquidités qui augmente le welfare des 
pays de l'union et ce,à un niveau supérieur à celui qui est 
permis quand chacun de ces pays,; a une zone monétaire séparée" . 

•• ( I) Mac Kinnon,op.cit,pp 223 
(2) Snider,op.cit, pp I3 
(3) Salin,op.cit,pp4 
(4 ) H.Grubel,op.cit. pp 3 
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Mais après avoir énoncé ainsi les différents critères d'optima
lité,le.problème est d'en voir les implications pour l'union 
monétaire,c'est à dire interpréter ces critères pour déterminer 
à quelles conditions une union monétaire sera optimale. 

B. Implications pour l'union monétaire 

* A partir des critères de structure,on peut déterminer certaînes 
conditions d'optimalité pour l'union. 

-Tout d'abord~par le critère du ratio biens-commerçables - non 
commerçables,et si l'on accepte l'hypothèse dë Mac Kinnon,il est 
clair que les pays de l'union doivent avoir un ratio élevé entre 
eux. 
C'est donc le commerce entre partenaires qui est considéré et ce 
commerce doit être concentré sur ces pays.Si des pays veulent 
former une union économique et monétaire,et s'ils commercent 
relativement peu entre eux,ils daivent faire en sorte que le ratio 
biens cor.:.merçables non-commerçables entre eux s'élève.Cela revient 
à dire que les pays partenaires doivent substituer leurs importa
tions en provenance des pays partenaires à celles provenant des 
pays extérieurs à l'unio~,et donc concentrer leurs achats sur 
les pays partenaires.cette condition de ratio,élevé entre parte
_naires,est importante,car il ne servirait à rien de former une 
zone monétaire avec des pays -entre lesquels . le commerce est très 
peu intense,c'est à dire avec des pays économiquement peu liés~ 

Ensuite,si l'on considère le critère"montant de réserves",il est 
certain,du point de vue théorique,que les anciennes réserves, 
(or ou dollars) des partenaires mises ensemble constituent une 
masse plus importante.Mais la condition que ce critère détermine 
pour l'union est que le montant des réserves,mises et gérées en 
commun,doit être suffisamment élevé pour pouvoir faire face à 
des perturbations qui surgiraient au niveau de l'union.Ce montant 
de réserves doit donc être en rapport avec"l e poids économique" 
de l'union,poids qu'on mesurera,par exemple,par le pourcentage de 
la production de l'union dans la production mondiale ou encore 

par le pourcentage des échanges extérieurs de l'union dans les 
échanges mondiaux. 
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Enfin,par le dernier critère de structure,il faut que l'union 
sécrète une monnaie dont le pouvoir d'achat à l'intéri eur de 
la zone soit stable,cette stabilité étant souvent exprimée 
par rapport à la faible progression (2 ou 3 % l'an)d'un iindice 
de prix à la consommation. En effet,cette stabilité est le fac
teur principal qui fait que la monnaie est désirée et donc 
elle est nécessaire pour que la monnaie unique que l'union 
créera soit au moins-si pas plus-désirée que les anciennes 
monnaies nationales des partenaires.En attendant que l'union 
crée cette monnaie, l'exigence de stabilité sera· alors formulée 
de la manière suivante :la valeur moyenne des différentes mon
naies,exprimées en termes d'une monnaie-étalon,par exemple en 
dollars,doit être stable en termes de progression faible d'un 
indice de prix(calculé pour l'union prise dans son ensenble) 

Si cette valeur moyenne est stable,ce sera un facteur · déter
minant pour amener l'union à créer sa propre monnaie.Et si, à 
son tour,cette monnaie est -une monnaie à pouvoir d'achat stable, 
cela permettra aux pays de l'union d'éliminer progres s ivement 
leur dépendance monétaire par rapport aux pays à monnaie de 
réserves (les Etats-Unis surtout). 

Pour que tout cela puisse se réaliser,il faut que l'union étu
diée se base sur des économies développées et structurées auffi
samment,auquel cas elle pourra creer une monnaie unique et pré
server la stabilité de cette monnaie. 

* Si l'on envisage le crit~re de libre-circulation, il faut que 
les pays partenaires suppriment toutes les entraves à la mobili
té de tous les facteurs à l'intérieur de l'union.En effet,comme 
nous le verrons plus loin,l'union,aura,à l'intérieur,soit des 
parités soudées,soit une monnaie unique et donc des variations 
ae taux de change ne seront plus possibles pour absorber les 
déséquilibres dans les paiements entre pays membreseSi ces va
riations ne sont plus possibles,les mouvements d'actifs privés 
rétabliront les déséquïlibres temporaires et ces mêmes mouve
ments accompagnés de mobilité de la main d'oeuvre rétabliront 
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les déséquilibres persistants.Ce mécanisme d'ajustement spontané 
est celui décrit par Scitovsky,et il repose sur la condition 
nécessaire que la mobilité des facteurs est réalisée. 
Cette mobilité des facteurs est donc essentielle ,car c'est sur 
elle que se base l'instauration d'une union monétaire qui est, 
en fait,le complément d'un cadre commercial unique. 

* tecritère des politiques économiques -troisième critère -implique, 
quant à lui,que le s pays de l'union coordonnent ,voire même uni
fient leurs politiques économiques.En effet,pour que l'union soit 
optimale,cette condition doit être r éalisée car, si elle ne l'est 
pas,les mesures prises au niveau national par l'un des pays mem
bres peuvent être sans effet,du fait qu'un autre pays partenaire 
prend des mesures qui contrecarrent celles prises par le premier. 
Et d'autre part,de telles mesures peuvent empêcher l a réalisation 
d'une union économique et monétaire complète.Il faut donc que 
les pays partenaires coordonnent et même unifient leurs politiques 
pour réaliser en commun,et au niveau de l ' union,les trois objec
tifs connus de plein empioi,de stabilité interne et d'équilibre 
externe. 

* E:nfin,selon le critère de Grubel,pour que l'union soit optimale, 
il faut qu'elle crée un welfare qui soit d'un niveau supérieur 
à celui qui existerait si ces pays partenaires étaient indépen
dants.En fait,on peut dire que si l'union réalise les autres con
ditions,celle-ci sera réalisée aussi.Mais,par ailleurs,il faut 
également dire que ce èritère est difficile à prendre en compte 
vu son ni veau d'abstraction trop élevé et aussi parce qu,~il n 1 

est pas opératoire.En effet,nombre d'essais ont été réalisés pour 

mesurer le welfare ,mais on n'est parv~nu qu .1.à des estimations 
très grossières ou à des définitions de fonction de welfare so
cial,malheureusement sans portée pratique. 

C • CONCLUSION 1 
Nous avons donc vu un ensemble de critères et,après les avoir 
défini,nous avons mi$ l'accent sur leur interprétation qui permet 
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de dé gager les conditions auxquelles l'union serait optimale. 
Ce sont ce s conditions que nous allons t enter de r é sumer. 

Il faut d'abord que le s pay s partenai"res aient un commerce in
tense entre eux et,si ce n'est pas le cas,ils doivent faiire en 
sorte que cette structure commerciale devienne une r éalité. 

Ensuite,il f aut que le montant des réserves de l'union soit 
suffisamment élevé pour pouvoir f aire f ace à des per turbations 
au nLveau de l'union.En même temps, si cette dernière crée une 
monnaie unique,la valeur de celle-ci doit être stable ,ce qui 
la rendra au moins aussi désirée que les anciennes monnaies 
nationales. 

Enfin,l'union doit réalis er les conditions du modèle interrégio
nal,à savoir: mobilité interne et coordination des politiques 
économiques,si pas unification en un centre de décision unique. 

En fait,on peut ramener ces conditions à la proposition suivante: 
l'union doit r éaliser un cadre commercial unique,bas é sur la com
plète mobilité des facteurs et de s biens;l'union monétaire appa
raît alors comme leco1:1plément-néce ssaire, il est vrai - de ce 
cadre unique. 

C'est à ces conditions que ~•union sera optimale,et il convient 
maintenant d'analyser quelles seraient le s modalités d'une t elle 
utjion. 

Paragra12he=2 Modalités de la Zone =======-==~====-==- -
Il s'agit ici de préciser trois points;le r égime de change à l' 
intérieur de la zone:parités soudées ou monnaie unique;le r égime 
de change vis à vis de l'extérieur,et les implications d'une 

"currency area" 

1 A • Le r égime de change de la zone 1 

A priori,si le s t aux de change sont fixés,selon la définition 

même d'une zone monétaire,et les monnaies librement convertibles, 
et s'il y a intercirculation des monnaies nationales,ce système 
ou une monnaie unique semble alors être une que s tion de convenance 
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S'il y a une monnaie unique,il y a une nécessité impérieuse de 
coordonner les politiques monétaires-coordination des banques 
centrales -et les politiques fiscales- coordination au niveau 
des ministères des finances.Et même cette coordination nécessite 
un degré d'institutionnalisation:une Banque Centrale unique qui 
serait chargée de la politique monétaire.De même,dans une. zone à 
plusieurs liquidités soudées par des taux de change fixes,la 
coopération des Banques Cehtrales est également nécessaire afin 
d'éviter que des mesures prises au niveau national par chacune 
des Banques Centrales ne soient incompatibles entre elles. 

Il y a donc,sous les deux hypothèses de monnaie unique ou de 
parités so~dées ,une nécessité de coordination des politiques. 
Cependant il y a des arguments qui font préférer une monnaie 
µnique à un système de paritéssoudées. 

- D'abord la monnaie unique supprime le s coûts d'échange entre 
monnaies existant en cas de plusieurs monnaies à parités soudées. 

- Ensuite,u.ne monnaie unique a l'avantage de pousser les pays 
partenaires vers une intégration totale et faciliter ainsi l' 
établissement rapide d'UNE autorité pour l'union. 

Il ~aut également citer l'argument qu'une monnaie unique a un 
impact psychologique sur les populations des pays membres de 
l'union,lesquelles voient en cette monnaie un signe tangible 
de la réalisation de cette union. 

Enfin,l ' histoire le montre,tout espace économique dans lequel le 
commerce est libre et d.ans lequel les mouvements de capitaux se 
pratiquent librement,tend à sécréter sa propre unité de compte et 
des moyens propres de paiements libellés dans cette nouvelle 

monnaie. 

Nous dirons donc qu'une zone monétaire à monnaie unique est 
préférable à un système de parités soudées bien que,s'il y a 

intercirculation libre des monnaies des pays membres,la diffé
rence entre les deux systèmes soit plus de degré que de nature. 
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B. Le régime de change vis à vis de l'extérieur. 

Selon Mac Kinnon (I),il faut distinguer plusieurs cas selon que 
l'on considère un ensemble de zones étroites,une zone étroite 
et une zone large,et un ensemble de zones larges . 

* Si nous avons un nombre de zones étroites qui commercent intensi
vement entre elles et où chacune lie sa monnaie à un échantillon 
représentat±f d'importations,alors les monnaies de ces pays doi
vent être liées entre elles. 
"Pour maintenir la valeur de liquidité des monnaies individuelles, 
~;ystème de taux de change fixes est néce s saire" (2). Dans 
pareil système,les mouvements de capitaux entre ces zones joue
ront un rôle de promotion, de spécialisation économique efficien
te,de croissance et de rééquilibre de la balance des paiements 
si elle est en déséquilibre. Ce qui veut dire qu'en présence de··, 
zones étroites,entre lesquelle$ le ratio biens commerçables - non 
commerçables estélevé,un système de taux de change fixes est 
nécessaire car des variations de ces mêmes taux seraient équiva
lentes à des variations de prix qui causeraient de profondes per
turbations dans les flùx commerciaux interzone · ainsi que dans 
les différentes économiss. 

* Le deuxième cas envisagé est celui où une zone étroite et une 
zone· large se trouvent en présence.La monnaie de la petite zone 
peut-être "illiquide 11 relativement à celle de la grande zone, 
soit parce qu'il y a un mauvais "management"monétaire,soit parce 
que tout simplement,la zone est petite; Et il peut arriver que 
cette zone à monnaie"faible" ait tendance à financer les déficits 
de la balance de la grande zone,auquel cas il y aura des sorties 
de capitaux qui soulèvent des problèmes monétaires très importants 
L'autorité monétaire de la petite zone sera alors f orcée de main
t enir des contrôles de change stricts. 

D'autre part,si la zone large est une zone économique dominante 

dans le monde-comme les Etats-Unis aujourd'hui- la petite zone 
aura intérêt à lier sa monnaie à celle de la zone large et à 

(I) MAC KINNON,op.cit. pp 230 et ss. 
(2) idem,pp 230 
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pratiquer un système de taux dé change fixes mais aju~~ables 
car elle est trop tributaire des changements ·dans l'économie et 
le a:mmmerce international dans la grande zone. 

* Le troisième et dernier cas se rapproche assez bien de celui où 
les zones n'ont pas la même importance économique,mais ici ces 
zones sont assez larges.On peut supposer alors que ces zones n' 
ont pas de différences marqué~ dans les offres relatives de 
facteurs,mais qu'il y a entre elles une immobilité assez élevée 
de ces facteurs. 
Sous cette hypothèse,un système de taux de changes flexibles ne 
serait pas la bonne solution,car pareil système romprait la sta
bilité des échanges commerciaux et pourrait susciter des mouve
ments pervers de capitaux qui mettraient le système monétaire 
international en péri1.Pour qu'un sys tème de taux de change 
flexibles fonctionne,il faut démontrer qu'un ensemble de condi
tions sont remplies,et I'1undell(I) montre précisément que,dans 
le mon0e économique moderne,ces conditions ne sont pas remplieso 

Si un système de taux de change flexibles est à rèjèter,nous 
dirons par ailleurs que,pour empêcher des mouvements spéculatifs 
de capitaux de se développer et perturber ainsi le système moné
taire international et pour préserver li stabilité des échanges, 
un système de taux de change fixes mais ajustables est à consi
dérer comme la bonne solution dans le cas envisagé ici. 

Nous arrivons à la conclusion que le système de taux de change 
vis à vis de l'extérieur sera,selon le cas, un système de Ul!l:lX de 
change fixes ou un système de taux de change fixes,mais ajustables. 

Toutefois,la fixité des t aux de change à l'intérieur de la zone 
monétaire,le 11 management 11 des réserves de la zone,la mobilité des 
facteurs et des capitaux dans la zone et la coordination des po
litiques ont des implications économiques que nous analyserons au 
point suivant. 

C. Implications économiques d'une zone monétaire 

La formation d'une zone monétaire implique certains choix écono-

1 

~ 
1 -------------------------------- t 

(I) Mundell,op.cit.pp 663-66L~ 1, 

> 1 
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miques,à savoir:choisir entr e les taux d'inflation et l e s ous
emploi,d'une part et ,d'autre part,choisir les "mélanges" de 
poli t ique s moné t a i r e s et fiscales qui affectent l'équilibre 
interne, l' équilibre externe et l a croissance de la zone prise 
dans s on tout. --- --
L'analyse Keynésie:r;m.e implique que le niveau d'emploi d'équili
bre peut être atteint,avec un niveau donné de restrictions 
fisc ales,par le choix d'un taux d'intérêt et d ' une facilité 
monétaire qui,à s on tour,influenc e l e niveau d'investi s sements 
et donc le taux de croissance. 

Ce qui veut dire que ces mêmes pays doivent coordonner leurs 
politiques d' empl oi e t de dével oppement en même t emps que l eurs 
politiques moné t aires et fisc 9. l es.hai s cela veut dire surtout 
que le s politiques monétaires et fisc ales doivent avoir une 
aire de diffusion et d'application qui corresponde à la zone. 

Ceci est impli qué par l e f ait que. dans l a zone,les parités sont 
soudées et qu'ensuite,se lon l e critère de rrpolitigues économi
ques",les trois objecti fs classiques doivent être r é alisés 
simultanément au niveau de la zone. 

1 D • CONCLUSION j 
En conclusion,nous dirons qu'à l'intérieur de la zone,une monnaie 
unique est préférable a un système de parités soudée s avec libre 
convertibili té et libre intercirculation.Du point de vue r égime 
de change vis à vis de l'extérieur,il f aut prendre en considé
ration la dimension de la zone et les relations de celle-ci avec 
l'extérieur: à chaque fois,ce sera le type de zone envisagée qui 
perme ttra de dire quel système de change doit être mis en appli

cation .Aussi, nous dirons que c'est à juste titre que la théorie 

ne s'est pas prononcée sur tel ou tel régime de change . 

Enfin,la création d'une zone monétaire i mplique que les pays 
partenaires doivent coordonner leurs golitiques économiques et 
que ces mêmes politiques aient une aire d'application corres
pondant à la zone. 
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Paragr a12he=4 Conclus ion=générale. 

* Après l'analyse de la théorie des Z . 1, .O., on peut dire tout d' 
abord qu'elle est quelque peu t autologique en ce sens qu'elle défi
nit comme optimale la zone qui établit des politiques optimales~ 

Ensuite on peut constater que cette théorie dégage une série de 
concepts souvent mentionnés,dans l a théori e de l'intégration , 
pour la cons truction d'une union économique et monétaire. 
Et l'on peut admettre qu'elle comp orte une part d' évidence parce 
que les conditions qu'elle dégage sont en f ait les objectifs qu' 
un groupe de pays veulent atteindre ensemble quand ils forment 
une union entre eux.Selon cette optique,la théorie des Z.M.O. 
ne serait alors que la systématisa tion d'un proces sus VOULU d' 
unification monétaire. 

* A cela, il faut répondre que,si la théorie de l'intégration et 
cell e des Z.M.O. aboutissent aux mêmes exigences pour la ré ali
sation d'une union économique et monétaire complète,il est inévi
table qu'elles soient liées. 
En effet, dès qu'on désire pousser l'intégration,on débouche nor
malement sur des exigences en matière monétaire et,d'autre part, 
une unification monétaire,si l'on n ' étndie qu'elle,suppose une 
intégrati on économique avancée. 
Aussi est-ce à raison que G.CURZON (I) dit: 11 on pourrait regarder 
les conditions qu.i délimitent une Z.1'-1.0 . comme les précondi tians 
pour tout arrangement commercial régional. 
Dans cette optique,la théorie des Z.M.O. est loin d'ctre négli
geable". 
La théorie des Z.M .O. dégage donc des facteurs sur lesquels il 
faut veiller quand on fait l'union et il est normal que cette 

théorie soit liée à celle de l'intégration. 

* Mais si ce s deux théories sont liées,il faut dire qu'elles ont 
des ~oints de départ totalement différents;l'une part de consi
dérations économiques et l 1 autre,à partir de considérations 
monétaires,met en relief une série de conditions de bon fonction
nement d'une union monétaire . 

(I) cité dans R.A.MUNDELL: 11 Moneta-ry problems of the international 
economy" University of Chicago Press , I 969,pp III 
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Que ces deux théories aboutissent aux mêmes conclusions 
n 1infirme en rien leur validité,puisqu'elles ont des points de 
départ et des préoccupations différents. 

Au contraire nous pensons que c'est là un apport que deux 
théories,l 'une économique et l' autre monétaire,arrivent aux 
m~mes conclusions. 

* Nous avons ainsi fait le point de la théorie sur les unions, 
et il convient maintenant d 1 examiner les enseignements que l'on 
peut tirer des expériences passées d'union monétaire. 
Nous pourrons alors comparer ces expériences avec celle du 
Marché Commun. 

Cette analyse fera l'objet de notre second chapitrec 
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Chapitre II Les Expériences monétaires passées. 

Dans ce chapitre,nous nous proposons d'étudier quelques expé
riences historiques d 'unions monétaires et de les comparer 
avec la situation de la C.E.E .,dont l es pa ys ,comme chacun sai:t , 
veulent former une union économiqùe et monétaire. 
Nous nous limiterons à l'analyse de cinq exprériences seule
ment,car nous cr oyons qu'elles illustrent suffisamment les 
différents types d'union possibles. 
Ces expériences sont les suivantes:l'};!nion f::atine (U.L.) , 
l'Union ~conomique ~elgo-~u.xembourgeoise (U.E.B.L.),la ~one 
~terling ( Z.S. ),l'Union ~ opéenne des ~aiements (U.E.P. ), et 
l'Accord fonétaire ~uropéen (A. M.E. ). Nous l es étudierons dans 
cet ordre,qui est un ordre chronologique,d'abord par facilité 
pour 1 'e)..'":pOsé et ensui te parce que nous croyons qu 'une étude 
chronologique permettra de voir la transformation des menta
lités et le changement dans les grandes orientations en ma
tièr e économique et monétaire. 

Nous prendrons le schéma d'analyse suivant pour étudier cha
cune de ces unions: 

I. Situation avant l'Union et Buts de l 'Union 

2. Instruments et Modalités de l'Union 

3. Difficultés de l'Union 

4. La dissolution de l'Union (s'il y a lieu de l' é tudier) 

5. Conclusion 
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Section I. L'UNION LATINE ( U .L. ) 

1 A • SITUATION AVANT L'UNION 1 

* Le 23 décembre I 865,quatre pays -la Belgique,la France,l'Italie 
et la Suisse -signaient la Convention dite d'Union La tine.Cette 
convention voulait rétablir la communauté moné t aire qui ex i s t ait, 
de fait,auparavant,et l'U.L. se caractérisait principalement par 
des t aux de changes fixes et une intercirculati on. des monnaies 
divisionnaires mais ne contenait aucune di sposition sur une coor
dination des politiques économiques. 

Avant 1865,ces quatre pays étaient-avons nous dit- une communauté 
monétaire de fait,réalisée par un ralliement des systèmes moné
t aires des trois autres pays à celui de la France. 
La loi du 7 germinal an XI (26 mars I803 ) êtablissait que 1runité 
monétaire était constitué e par un poids de 5 grammes d'argent au 
titre de neuf dixièmes de fin.Elle prévoyait en même t emps que 
de s pièces d'or de 20 et 40 francs seraient frappées et que le 
rapport or / argent était fixé à I5 I /2 .La loi belge du 5 juin I832 
adopte le même système et,en plus , donne cours légal aux monnaies 
françaises. 
Le cours l égal des monnaies-or françaises fut suspendu en juin 
I850 puis,à cause de l'échec de cette mesure,fut rétabli le 4 juin 
I 86I. La Suisse adopta également le système français et accorda · 
le cours l égal aux monnaies étrangères frappées en concordance 
exacte avec l e système français.L'arrêté du 16 juin 1852 désigne 
comme telles les pièces de l a Fra.nce,de la Belgique,de la Sardai
gne ..... Enfin l'Italie adopta le même système par l a loi du 24 

août I 862 ( I) 

On voit donc qu'il y avait uniformité des quatre systèmes monétai
re s et une quasi intercirculation des monnaies dans ces quatre 
pays.Mais à part cette uniîormité ,il n'y avait aucun accord entre 
les quatre pays de s uivre une politique commune en d'autres rnatiè
res,ni même de coordonner leurs politiques économiques . 

(!)conc ernant l a situation avant l'U.L.,voir:A .JANSSEN. "Les con
ventions moné taires 11 -Lar cier-I9II-pp I79 et ss. 



* La situation que nous venons de décrire aurait pu se prolonger, 
mais le bi-métallisme consacré par les différentes législations 
commença à créer des difficultés. 
En effet,dans pareil système,c'est toujours le métal le moins 
apprécié qui afflue dans l0s "Hôtels de monnaies",l'autre étant 
soit thésaurisé, soit exporté en vue de la spéc ,u lation. 
Or,depuis 1820,l'or devenait plus demandé que l'argent et cette 
situation continua jusqu'en I850.Selon Willis (I),cette situation 
était due aux facteurs suivants: 
I 0 )l'adoption par l'Angleterre de l'étalon-or en -I8I6. 
2°)la décision de la Hollande,en I8II,de porter le rapport 

argent/or à I/I5,873. 
3°)la décision des Etats-Unis de porter ce rapport à I/I6J 

Dans c es conditions,il n'était pas étonnant de ne voir circuler 
que des pièces d'argent. Nais,en 1850, l'argent devint plus de
mandé que l'or.Ce changement est dû,d'une part,à la découverte 
de gisements d'or en Californie et en Australie,et,d'autre part, 
à l'intensification du commerce avec l'Extrême-Orient où régnait 
l'étalon-argent. 
Suite à ces faits,l'argent devint rare et la France,par exemple, 
perdit entre le I.I.I853 et le I.I.I958,I.IOO millions d'argent , 
en pièces de 5 francs et en monnaies divisionnaires. 
En Belgique,en Italie et en Suisse,la situation était semblable 
et le s différents gouvernements réagirent en prenant des mesures 
pour endiguer l'exode d'argent. 

* La Belgique,par l a loi du 28.I2.I950 décida la démonétisation de 
l'or.La France,en I864,décida la r efonte,au titre de 835/IOOO 
des pièces de 50 et 20 centimes.En Suisse,en janvier 1860,une 

loi f~dérale réduisait le titre du franc ··de 900/IOOO à 800/IOOO. 

En Italie enfin,le parlement décida le 24 août 1862 de refondre 
les pièces de I franc,de 50 et de 20 centimes au titre de 

835/IOOO. 
Dès lors,la communauté monétaire de fait fut détruite,et c'est 
pour remédier à cette situation et rétablir une communauté 

(I) H.P.\'!ILLIS."An history of the latin monetary union" 
Chicago.I90I,pp I-2. 
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monétaire entre eux que les quatre pays signèrent,la Convention 
d'Union Latine. 

1 B ; Buts de 1 ' U .L • 1 

L'objet de cette convention était,clairement,de r établir l'in
tercirculation des monnaies divisionnaires en fixant un titr e 
uniforme quant à leur teneur d'argent fin, s oit 835/I.OOO. Cet 
objectif se traduisait dans l'exp os é des motifs de la convention 
par le f ait que les pays de l'U.L. voulaient "établir une plus 
complète harmonie entre leurs législations monét-aires ... et 
former entre eux une union monétaire"· 
Il s'agit donc d'une union à obj ec ·t;ifs essentiellement moné
taires , et elle ne contient aucune disposition en d'autres 
matières,notarnment en matière de politiques économiques. 

Paragra12he=2 Les Modalités del ' U.L. == =====:==========-=:== 
Pour rétablir l'intercirculation des monnaies divi s ionnaires~la 
Convention contenait des dispositions sur les trois points prin
cipaux suivants :le choix du metal-étalon,l'unité de compte et 
le statut légal des monnaies. 

1 A .Le métal-étalon. 1 

Bien que les trois autres partenaires de l'U.L. désiraient que 
l'union adopte l'étalon-or,ils finirent par adopter la po s ition 
de l a France qui demandait le maintien de l'étalon-double. 
Notons ici que cette adoption de l'étalon-double empêcha des 
pays d'adhérer à la Convention et provoqua,dans la suite,les 
difficultés que l'union dut affronter. 
La France dé s irait maintenir le bimétallisme pour deux raisons: 
-d'abord,parce que Napoléon III -raison politique - avait besoin 

de l'appui financier de la Banque de France pour ses projets 
militaires. 

-ensuite,parce que 11 la Haute Finance" y voyait son intérêt.En 
effet ,elle retirait des profits substantiels des opéra tions de 
change et d'arbitrage que le bimétallisme rendait possibles. 
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B. Ltunité de compte .] 

L'union consacrait U..."'1 système uniforme concernant les monnaies 
pleines et les monnaies divisionnaires. 

* L'article 2 de la con~ention prévoit qu'on frapperait des mon
naies d'or de IOO, 50,IO et 5 francs et que la monnaie pleine 
serait co.nstituée par · la pièce d'argent de 5 francs. 
Ces monnaies auraient un titre de 900/ I .~OOO de fin, et le rapport 
or/argent serait de I5,5 (I) 

* Pour les monnaies divisionnaires dont elle voulait rétablir 1 1 

intercirculation,l'Union adopta un titre de 835/I.OOO. 
Le droit de fabrication des pièces de 2 francs,I franc, 50 et 
20 centimes était réservé à l' Etat,et chaque Etat ne pouvait 
en frapper que pour une valeur de 6 francs par b.abitant.(art.9) 

C. Le statut l égal-des monnaies. j 

Les dispositions concernant ce statut légal étaient en fait 
celles qui réalisaient vraiment le but que l'union s'était fixé. 

* Du point de vue des monnaies pleines~, les partenaires s I engagent 
à admettre,sans distinction,dans leurs caisses publiques les 
pièces d'or et d'argent fabriquées dans les conditions précitées 
dans l'un ou l'autre des quatre Etats. 
Le fait que seules les caisses publiques doivent accepter ces 
monnaies pleines,limite,à priori et en théorie,l'intercircula
tion des monnaies et semble donc aller à l'encontre de l'esprit 
de la convention.En pratique,cette objection a une portée limi
tée,vu que les particuliers peuvent utiliser ces pièces pour 
effectuer des paiements aux agents économiques du pays qui les 
a fabriquées ou encore peuvent les échanger aux caisses publi
ques. 

* Du point de vue des monnaies divisionnaires,la convention pré
voit que ces pièces ont cours légal entre les particuliers de 
l'Etat qui les a fabriquées,jusqu'à concurrence de 50 francs 
pour chaque paiementG 

(I) J.E.MER'IlENS ."La naissance et le développement de l'étalon
or",Louvain ,1944,P 265 
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L'Etat qui les a mises en circulation,les recevra de ses natio
naux sans limitation de quantité.Et les caisses publiques des 
partenaires sont tenues d'accepter les monnaies divisionnaires 
des partenaires jusqu'à concurrence de IOO francs maximum pour 
chaque paiement (article 8) 

1 D. Commentaire de ces dispositions. 1 

Si l'Union Latine a,par ces dispositions,rétabli la communauté 
monétaire de fait qui existait avant I865,elle n'a par contre, 
pas envisagé les problèmes qui pouvaient surgir du fait de 1 1 

adoption du double étalon. 
Tout d'abord,elle n'a rien prévu comme mesures à prendre au 
cas où il y aurait"abandon de la convertibilité interne" des 
monnaies,ce qu'on appelait autrefois le "cours forcé". 
Ensuite,par le système detaux de change qu' elle établissait,l' 
union instaurait en fait un système de taux de change fixes 
du type 11 étalon-métal 11 ,mais avec deux métaux et,comme nous 1 1 

avons vu au premier chapitre,un tel sys tème ne peut fonction
ner que si un système de mesures compensatoires est mis en 
place. 
L'U.L. n'a rien prévu de semblable et,comme nous le verrons, 
cela mit souvent l'union en difficultés. 
Enfin,l'U.L. ntavait pas prévu de clause de liquidation et 
cette négligence fut aussi cause de difficultés. 

Nous pouvons donc dire de l'U.L. qu'elle est un accord qui vise 
uniquement à établir l'intercirculation de monnaies converti
bles et qu'elle- établit un système où le mécanisme de typ~" 
étalon-métal" joue à plein. 
Mais l'U.L. n'a pas établi de coordination des politiques éco

nomiques,c'est à dire qu'elle n'a pas établi des pouvoirs com

pensateurs pour endiguer la communication des mouvements con
joncturels ou des troubles monétaires d'un pays partenaire aux 
autres. 

Paragra2he=3 Difficultés et renouvellement de l'union. -=-====== ========;==============;~===== 
De par le choix de son système monétaire,l'U.L . eut à éprouver 
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plusieurs difficultés. 

D'abord elle eut une extension limi tée,pui s il y eut l'abandon 
de la convertibilité interne en Italie et enfin l a baisse du 
prix de l'argent. 

1 A e Ext ension limitée de l' Union 

L'article I 2 de la convention de 1865 prévoyait une extension 
de l' U.L.,les conditions d'entrée dans l'uni on é tant que l e 
pays postulant accepte le s obligations et l e système monétaire 
de l'union. 
Cette extension prévue initialement ne se fit pas,à cause de l' 
adoption par l'U.L. du double étalon. 

L'esprit d'universalisme monétaire de s membres de l'U.L. se 
traduisi t par une réunion à Paris,en 1867, d'un ensemble de 
pays en une conférence monétaire internationale. 
Cette dernière ne put aboutir,car beaucoup de pays désiraient 
l'adoption de l' or comme étalon. 
La confér enc e se limita alors à émettre des voeux qui revien
nent à ceci: 

Iq) adoption de l'étalon-or 
2°) la base du système monétaire international doit être 

recherchée dans la convention de 1865 
3°) la pièce en or de 5 francs devra être le dénominateur 

commun des différents systèmes. 
Par ailleurs,bien que ce fût el le qui ait organisé cette confé
rence,la France fut aussi la cause de son échec,car elle re stait 
farouchement bimétalliste pour les raisons que nous avons men
tionnées. 

Le seul pays qui rejoi~nit l'U.L. fut la Grèce,le 26 septembre 
1868.L'entrée de ce pays dans l' union fut s ourc e de difficultés 
car ce pays avait des finances en mauvais état et s on système 
monétaire n'était pas uniforme avec celui de l'union. 
Néanmoins,le s grandes difficultés vinrent de l'Italie. 
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B . L'abandon de l a convertibilité interne en Italie. 

L'unité politique ita lienne s'est faite au prix d'énormes dé
penses ,et l'Italie unifiée devai t supporter l es dettes des 
anci ens i t a ts.Dè s 1860, les budgets ne furent plus en iquilibre, 

, et de I 860 à 1865,le déficit s'éleva à 2.345 millions de lires 
au total ( I ). 
Pour combler ce déficit le gouvernement contracta de gros em
prunts .Par la suite,avec la guerre contre l'Autriche, la situa
tion s'aggrava encore et le public s'affola et assaillit les 
banque s pour r éclamer l es dépôts d'argent et le paiement des 
billets. 

Devant la faillite qui menaçait les établissements financiers, 
le gouvernement italien, muni des pleins pouvoirs,prit le I.5. 
1866, les mesures suivantes : 

I 0 )la Banque Nationale faisait une avance de 250 millions de 
francs aux autres banques 

2°)abandon de la convertibilité interne ,c'est à dire que l a 
Banque Nationale était dégagé e de l'obligation du paie
ment au comptant et à vue de ses billets. 

Suite à cette dernière mesure,l'Italie multiplia les émissions 
de monnaie-papier . 
La conséquence de ces mesures et de la situation qui s'en suivit 
fut un retrait des capitaux étrangers et une sortie massive d' 
or et d'argent d'Italie. 

C. La Baisse du prix de l'argent. 1 

* La hausse du prix de l'argent avait été à la base de la conclu
sion de l'U.L.,mais cette situation ne dura pas,et de I5,4-I en 
1860,le rapport or/argent passa à I6,30 en novembre 1873. 
Cette baisse e s t due à plusieurs facteurs. 

D'abord,il y eut la découverte de nouvell es mines d'argent en 
Amérique. 
Ensuite,,les besoins d'argent pour le commerce avec l'Extrême
Orient sont devenus relativement moindres. 
En troisième lieu, 1 'un après l'autre, les pay:s ad o --ptent l' éta

lon-or. 

(I) H.P.WILLIS. op.cit.pp 6I 
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Enfin,il y eut l'afflux de l'argent démonétisé d'Allemagne; 
celle-ci,après le paiement de l'indemni té de guerre par la 
France,adopta l'étalon- or et,à partir de I873,commença la 
démonétisation de ses monnaies d 'argent. 

* L'abandon de la convertibilité int erne en Italie et .la baisse 
du prix de l'argent amenèrent les quatre pays à agir sur le plan 
monétaire. 
Vu l'afflux d'argent,la France,le 6 août 1876,et la Belgique, 
le 6 décembre de la même année,suspendirent la _frappe des écus 
de 5 francs. La France interdit même la réception de dépôts 
en ce métal (I). 

D. Adaptations de la Convention. 

* Normalement,la durée de la Convention était de I5 ans.Si aucun 
ne la dénonçait avant le 3I.I2eI879,elle était prolongée pour 
une nouvelle période de I5 ans. 
Mais les éléments que nous avons mentionnés et,particulièrement 
la communication de troubles monétaires italiens à l'ensemble 
de l'union et ce qui s'en suivit,amenèrent plusieurs adapta
tions qui eurent lieu aux dates respectives suivantes:5 novem
bre 1878,6 novembre I885,I5 novembre 1893 et 4 novembre I908. 

* La suite de ces adaptations met en relief les difficultés qu' 
avaient les pays de l'U.L. à maîtriser leur conjoncture et, d' 
autre part,le fait que l'U.L.n'avait rien prévu comme pouvoirs 
compensateurs pour èndiguer la communication des mouvements 
conj oncturels. 
Ainsi que nous allons le voir,l'U.L. ne fit aucun progrès dans 
ce sens et les pa;y-s partenaires s'attachèrent uniquement à ré
soudre "les problèmes du moment". 

Résolution des problèmes créés par un pays particulier. 

I 0 ) le cas de l'~talie 
Nous avons vu que suite à ses déficits budgétaires et à la 
faillite qui menaçait les établissements financiers,l'Italie 

( I ) H.P .. WILLIS.op.cit.,pp.I5I,I65 et I70 
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avait ·suspendu la convertibilité interne. 
Les mouvements de capitaux qui s'en suivirent eurent comme 
ré sultat que les autres pays de l'U.L. voyaient leur circula
tion monétaire interne encombrée par les monnaies division
naires italiennes. 
C'est pour faire face à cette situation que la convention de 
I878 décida le rapatriement de ses monnaies divisionnaires et 
l'interdiction aux trois autres pays de les recevoir dans leurs 
caisses publiques. 
Le processus qu'avait élaboré l'U.L. pour établir l'intercir
culation était donc cassé. 

Ce processus fut encore plus entamé par les mesures que prit 
l'Italie pour diminuer le rôle joué par les monnaies d.' argent. 
Ces mesures peuvent se résumer comme suit(I): 

a) à partir du I.I.I886,les pièces d'argent des pays autres 
que l'Italie n'auront plus cours et ne seront plus reçues 
dans les caisses publiques. 

b) le 22.9.1883,un décret décida qu'au moins deux tiers des 
réserves des banques devaient être constituées par de l'or. 

L' _U.L. était~alors nettement entamée,et le problème de la 
liquidation de l'union surgit,suite à ces mesures italiennes; 
nous verrons plus loin comment il fut résolu. 

L'Italie avait donc tout simplement proscrit la monnaie d'ar
gent de l'union et fait une dérogation manifeste aux conventions 
de I865 et de I878. 
Par la suitc,sa situation s'améliora,la convertibilité interne 
fut rétablie et la circulajrion de ses monnaies divisionnaires 
redevint possible. 
Cette amélioration ne fut pas de longue durée et,dans les an
nées I890,la situation de .ce pays se détériora de nouveauo 
Le processus d'accumulation des déficits se r épéta, causés par 
une politique coloniale onéreuse en Abyssinie,par une baisse 
constante des recettes publiques et par une baisse du commerce 

(I) H.P. WILLIS . op.cit. pp 2II 
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extérieur. 
La convertibili té interne fut à nouveau suspendue et on assis
-ta au même processus que précédemmen-c, à savoir l'émigration 
de ses pièces vers les pays partenaires. 

Comme en I 878, les troi s autres pays,par l' arrangement du 
5.II.1893,retirèrent de l eur circula tion les monnaies divi
sionnaires ital iennes et firent une nouvel le opération de r a
patriement de ce s pièces en Italie . 
Encore une f oi s,l 'union s'était trouvée en difficulté,par la 
communication de troubles internes d'un pays aux autres pays 
partenaires. 

2°) l e cas de l a Grèce 
Ce pays se trouva dans l es années 1905 dans le même genre de 
difficultés que l'Italie;déficit budgétaire et commerce exté
rieur en difficulté .La convertibilité interne y fut abandonnée 
avec les mêmes conséquences aue pour le cas de l'Italie. 

La réaction des quatre autres pays partenaire s fut également 
la- · même qu'antérieurement:rapatriement de s monnaies divisi
onnaires grecques,la Grèce s'engageant à les reprendre et à 
en rembourser l a valeur· soit en monnaie d'or, soit en traites 
sur l'Etat détentelll' des pièces. 

3°) conséquence s 
La mise hors circulation dans le s autres pays de l'union des 
monnaies divisionnaires italiennes et grecques créa petit à 
petit un vide. 
En I908, par la convention signée à cette époque,les contin
gents de monnaie divisionnaire d'argent furent portés à I6 
francs par habitant. 

- résolution de__§___Qroblème s de l'union. 

I 0
) le problème de l 1 argent 

Par l'adoption du double étalon,l'union courait: l e risque d' 
une dépréciation d'un métal par r apport à l'autre.Nous avons 
vu plus haut que ce risque devint réalité dès les années 1860, 
le prix de l'argent accusant une baisse continuelle. 
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Pour faire face à l'afflux d'argent provoqué par la baisse du 

prix de ce métal ,par la démonétisation de la monnaie d'argent 
en Allemagne en I873, e t par l'afflux des monnaies divisionnaires 
italiennes,la France et la Belgique. avaient suspendu la frappe 
des écus de 5 francs-argent~ 

Par la convention de I878,l 'U.L. reprit cette décision et l' 
étendit à tous les pays del'union,en spécifiant qu'on repren
drait la fabrication s'il y avait accord unanime des pays 
membres. 

Selon L.Dupriez,cette suspension fut "une erreur cardinale,car 
elle imposa une violente contraction dans le rythma d'expansi on 
de la base métallique de la circulation,en pleine baisse de 
prix" ( I) 

2°) Le problème de la liquidation de l'union. 
A cause des mesures prises par l'Italie pour diminuer le rôle 
des monnaies d'argent et aussi ·: parce que la plupart des pays 
adoptaient l'étalon-or,le problème de la liquidation fut sou
levé.Ce problème devenait important,car si on devait revendre 
les écus d'argent sur le marché commercial,ils auraient perdu 
aussi tôt 22 96 de leur valeur. 

Ce fut la France qui amena l'U.L. à introduire une clause de 
liquidation,car elle craignait une démonétisation de l'argent 
par les pays partenaires. 
Deux thèses s'affrontèrent;celle de la France et celle de la 
Belgique. 
a)la France demandait qu'à l'expiration de l'union et après 

échange des monnaies respectives en argent ( écu de 5 francs), 
les excédents étrangers détenus par un pays de l'union soient 
remboursés,par les Etats emetteurs,en or ou en valeurs sur 1 1 

Etat détenteur des pièces. 
b)la Belgique voulait,quant à elle,que la charge du retrait des 

pièces émises par les différents pays soit répartie en propor

tion du nombre d'habitants de chacun des pays partenaires,car 
elle avait frappé des pièces pour les autres membres de l'union. 

(I) L .DUPRIEZ . "De s mouvements économiques générau.,""<:"Louvain, 
1947, tome II, pp I4I 
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de I885;en cas de liquidation, après compensation,le solde 
détenu par chaque Etat devra être remboursé en or ou en traites 
payables dans l'Etat créancier. 
La Belgique adhéra finalement à cette convention,des facilités 
de remboursement de ses écus lui ayant été accordées par la 
France,pays pour lequel elle avait frappé des écus. 

E. Situation de l'union avant la ~uerre I9I4-I9I8 
La situation de l'U.L.,à l'aube de l a premi ère _guerre mondia

le,se présentait donc comme suit:la frappe libre de l'argent 
était suspendue d.e même que la. frappe des écus de 5 francs; 
l'intercirculation des monnaies divisionnaires est limitée à 
trois pays,la Belgique,la France et la Suisse;une clause de 
liquidation est introduite. 
L'U~ion Latine était donc en partie délabrée et la guerre I9I4-
I9I8,la crise des changes au sein de l'union et les effets des 
fluctuations du cours de l'argent amenèrent sa dissolution. 

Paragra:phe=4 Dissolution de l'Union Latine =======~===========-======~== 
L' U.L., déjà fortement entamée ne survécut pas à la guerre de 
I9I4-I9I8 et à ses conséquences,c'est à dire à la crise moné
t aire qui s'en suivit. 

j A· . La guerre et ses effets 1 

La guerre occasionna un accroissement des dépenses des Etats,et 
les particui±ers,par besoin de sécurité,voulurent retirer leurs 
dépôts et convertir les billets en métal, ce qui provoqua un 
vide dans la circulation.Il y eut une fièvre de thésaurisation 
qui s'étendit même aux monnaies divisionnaires et les pièces 
disparurent de la circulation. 

Devant cette situation,l es différents gouvernements dé clarè
rent la suspension de l a convertabilité interne,situation qui 
existait depuis longtemps en Italie et en Grèce. 
Les émissions se multiplièrent et pas seulement sous la forme 
de monnaie-papier.En Fra.nce,par exemple," on se servit même de 
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timbres-poste et de tickets de métro" ( I ) 
Les émissions de monnaie fiduciaire se faisaient à un rythme 
qui dépassait de loin celui de la croissance de l'encaisse-or 
des banques d'émission,ainsi que le suggère le tableau II .1 .1 . 
donné en annexe à cette section. 

Par exemple,pour la France ,on voit qu'en I9I3,le rapport encaisse 
-or sur circulation fiduciaire est de 6I % et que ce rapport 
tombe,en 1920, à I4 %. 

Cette situation créée par la suspension de la convertibilité 
interne conduisait l'U.L. vers sa fin. 
L'essence même de l'union était l'intercirculation des espèces 
et toutes les mesures prises allaient à l' encontre de cet objec
tif. De plus, àprè s l'abandon de la convertibilité interne et donc 
la prédominance du billet dans l a circulation,les différ ents 
pays interdirent l'eÀrp ortation de l'or. 
A ces pertùrbations dans la circulation s'ajoutent la crise des 
changes et les fluctuations du cours de l'argent. 

B. Crise des changes au sein de l'U.L. et les effets des fluctuations 
du cours de l'argent. 

* L'Union Latine n'avait rien prévu en matière de coordination des 
politiques de change. 
L'état de guerre l'amena ,ainsi que le s pays alliés,à prendre des 
mesures pour résoudre le problème de l'approvi sionnement en 
devises et soutenir mutuellement leurs changes respectifs. 
Afin de faciliter l es transactions,les Alliés avaient "lié leurs 
cours respectifs de leurs monnaies par l'intermédiaire de certai
nes banques qui délivraient des lettres de change sur l'étranger 
à taux fixes"(2) 

Cette mesure, bien qu'elle rendait solidair·es les changes des 
pays alliés fut sans effet sur les changes des pays n eutres . 

Ainsi le franc français,c6té en I9I5 en francs uisses à I00,43 %, 
·tomba en décembre I9I5 à 90, L~6 et en décembre I9I9, il ne valait 

(I)L. A.DUBOIS "La fin de l'Union Latine",I950,pp 29 
(2)FOURTENS Bo op.cit. pp 62 
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plus que 50 % du franc suisse. 
Il y eut alors un afflux massif des monnaies d'argent en Suisse 
et,pour y remédier,le gou-vernement .de ce pays décida,en I920, 
l'interdiction d'importer des monnaies d'argent. 
Malgré cette mesure,le mouvement continua de façon clandestine 
et la Suisse voyait sa position s'aggraver de mois en mois. 

La situation se renversa à cause de la r eprise à la hausse 
du cours de l' argent à partir de mars I9I9,cours qui attei
gnit,en février I920, une valeur jamais atteinte de 89 pence 
l'once standard. 

L'afflux des monnaies d'argent en Suisse cessa et se dirigea 
vers Londres.Parallèleraent,en France,la spéculation absorba 
ce qui restait de monnaies divisionnaires,et en Belgique,en 
Grèce et en Italie,il ne circulait plus que la monnaie-papier. 
Mais c'étaiènt surtout la France et la Suisse qui souffraient 
de l'exode de l'argent. 
Pour remédier à cette situation ,il fut décidé,par la conven
tion du 25 mars I920,de nationaliser les monnaies d'appoint 
suisses et françaises et d'augmenter l e contingent de monnaies 
divisionnaires suisses de 16 à 28 francs par habitant. 

Mal gr é cela, les difficultés de l'U.L.,provoquées par des 
troubles monétaires de circulation, eux-mêmes provoqués par la 
crise des échanges extérieurs,les déficits budgétaires des 
différents pays et les fluctuations du cours de l'argent 
continuèrent pendant et après la guerre. 
Par ailleurs,la s olidarité alliée en matière de changes cessa 

en I9I9. 

* Dès ce moment,à cause des déséquilibres budgétaires,de l'in
flation par la montée en flèche des prix,et de l'insuffisan
ce de production dans les pays de J.'U.L.,les changes baissè
rent considérablement. 
Entre février I920 et décembre de la même année,le cours del' 
argent passa de 89,5 à 39 pence l!once standard. 



La Suisse,où l'écu de 5 franc s avait encore cours l égal,vit 
à nouveau affluer la monnaie d'argent car les spéculateurs y 
faisaient des profits substantiels,ce qu'on peut r emarquer 
dans le tableau II/I/2 ,donné en annexe à cette section. 

Suite à ces mouvements spéculatifs,la Suisse accumula les écus 
qu'elle ne pouvait refuser,puisqu'elle s'était engagée,par la 
convent ion d'U.L. ,à l es accepter. 

Comme la situation devenai t insoutenable,le gouvernement 
helvétique décida,le 28 novembre 1920,la mise hors cours des 
écus français,bel ges,italiens e t grecs et des monnaies divi
sionnaires belges. 

Cette décision fut entérinée par la convention du 9 décembre 
I92I,laquelle convention autorisait la Suisse à frapper pour 
80 millions de francs en écus pour combler le vide créé par 
le r etrai t des pièces étrangères. 

C . La fin de 1 1 U .L 1 

Après l'évolution que nous venons de décrire,l 'Union Latine 
était devenue fictive,mais .~ersonne ne la dénonçait car on s' 
attendait à une meilleure situation économique qui ne se pro
duisit pas. 

Le cours du dollar et de l a livre n'avaient fait qu'augmenter 
et,pour le fr anc belge,par exemple, le cours de la livre était 
en 1927 de 194-,50 (cours maximum) et de I74,35 ( cours minimum) 
contre 58,41 et 49,05 en I92I. 

Comme aucune amélioration ne se de ssinait,la Belgique dénonça 
l'U.L. le 26 décembre 1925 .Les autres partenaires la dénoncè

rent à leur tour au cours du deuxième trimes tre de l' année I927 
et ainsi l'U.L. prit fin. 

ParagrD12he=5 Conclusion ====== -=== 
* D' après notre analyse, on peut dire que l'U .L. se caractérisait 

par les tra·i ts suivants : 
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I 0 )un système mqnétaire unique caractérisé par des taux 
de change fi:x:es~une dénomination commune de l'nnité 
monétaire et l'intercirculation des signes monétaires 
réciproques. 

2°)absence de forme s institutionnelles et,en particulier, 
absence de coordination des politiques économiques. 

3°) absence d'instruments de crédit. 

Ces caractéristiques,ainsi que les expériences de l'U.L. ,sont 
systématisées dans le tableau IIoI.3 en annexe à cette section. 
D'autre part,vu ces caractéristiques,l'U.L. apparaît comme une 
union un.iquement monétaire et elle n'a pas été un premier pas 
vers une intégration plus complète. 
On peut donc la citer en contre-exemple à neux qui disent 
que réaliser d'abord l'union monétaire est un levier d'inté
gration économique plus complète. 

* Mais,si l'U.Le était uniquement monétaire,elle nous montre 
aussi les difîicul tés d'une union basée sur un double-étalon ·~· 

.et l'intercirculation fiduciaire. 
-L'U.L. reflète d'abord les difficultés classiques pour chaque 

pays de maîtriser sa conjoncture,ainsi que l'illustrent les 
cas de l'Italie et de la Grèce. 
Parallèlement,par le système de l'étalon-métal,ces difficultés 
se sont répercutées dans les pays partenaires,ce qui a,à cha
que fois,perturbé la circulation monétaire de ces pays. 
Autrement dit,il y avait communication des mouvements de con
joncture et des troubles monétaires provoqués par ces mouve
ments conjoncturels. 

- -Cette union montre ensuite les difficultés d'un système bime
tallique. En effet, à peine consacré par la convention de 1865, 
le bimétalli sme commença de créer des difficultés,l'or devenant 
l'étalon universel et l'argent devenant surabondant par rapport 
à l'or. 
L'union dut d'abord suspendre la frappe de l'argent,puis, à 
cause de la surabondance de l'argent et de monnaies divisionnai
res on dut recourir plusieurs fois à des nationalisations de 
ces monnaies. 
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Enfin,l~ion offrait un refuge idéal pour les monnaies d'argent 
des pays qui démonétisaient ces monnaieso 
Il nwouvait résulter de tous ces facteurs que l'abandon défi
nitif d'un système à étalon-double. • 

En troisième lieu,1 1UoL. ne visait que l'intercirculation de la 
monnaie métallique et non de/la monnaie-papier et de la monnaie 
scripturale,et il aurait mieu...---c valu émettre une" monnaie uni
que" sous forme de pièces à l'effigie de l'union. 
On peut se demander d'ailleurs pourquoi l'U.L. ne poussa pas 
son intégration monétaire jusque là. 

Triffin (I) répond que "c'est à d'anciennes habitudes ou plutôt 
à l'esprit de nationalité qu'il faut attribuer la conserva tion 
des monnaies propres à chaque pays.C'était là une erreur mani
feste,il n'y avait quep.es apparences de monnaies belges,fran
çaises,grecques,suisses et italiennes;en fait ,il n'existait que 
des monnaies de l'union .... 11 

Enfin,comme nous l'avons dit,il y avait comnunication des mou
vements conjoncturels d'un pays aux autres pays et beaucoup de 
difficultés de l'U.L. vinrent du fait qu 'il n'y avait pas de 
pouvoirs compensateurs pour endiguer ce tte commw~icati on -~ous 
dirions aujourd'hui qu'il y avait absence de coordination des 
politiques économiques. 

Nous dirons donc que si l'U.L. a été conduite à un échec,c'est 
dû à la fois à son système monétaire et au · fonctionnement de 
celui-ci et aussi à l'absence de"pouvoirs compensateurs 11

• 

* Si 1eon veut tirer de l ' U.L. des enseignements pour la C.E.E . 
on doit se rendre compte de la différence entre ces deux unions. 
L ' UoL. était bimétalliste,la C.E.E. ne l'est pas;les pays de 
l'U.L. ne désiraient pas pousser l'intégrati on alors que les 
pays partenaires de la C.E. E. désirent former une union écono
mique et monétaire complète. 

·ceci étant dit,on peut s'interroger sur les enseignements à 
tirer,pour l a C.E.E.,de l'histoire de l'Union Latine. 

( I) R.TRTI'FIN 11 Gold and the dollar crisis 1
: ,New-York,1960, 

Yale University Press,p.142. 
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-D'abord, tout comme lô 11 haute finance" française désirait le 
maintien du double étalon car elle en retirait des profits 
substantiels,on peut se demander s'il n'y aura pas une cer
t aine résistance de la part des inititutions financi~res des 
pays partenaires à l'instauration d'une monnaie unique dans 
la C.E.E. vu qu'elles peuvent retirer un certain profit del ' 
existence des marchés des changes. 

-Ensuite on peut établir une analogie entre le cas de la Suisse 
qui accumulalt les monnaies d'argent de ses partenaires et,fi
nalement,dut l es mettre hors cours et l es cas actuel del' 
Allemagne qui accumul e les dollarse 
Tout comme l a Suisse ne voulut plus acc epter l es monnaies d 1 

argent,aujourd'hui l'Al lemagne ne veut plus accepter l es 
dollars et prend des mesures pour empêcher ces dollars d' 
affluer sur son marché. 

- Mal gré ces deux objections , de s principes positifs peuvent 
être retiré s de l'histoire de l'U.L. pour la construction de 
l'union monétaire des Six . 

Dans une première étape on souderait les parités entre le s 
monnaies des six pays partenaires.Ensuite on établirait l' 
intercircula tion des divers signes monétaires nationaux. 
Enîin,pendant que l'intégration économique se poursuit,011 
remplacerait les différents signes monétaires nationaux par 
des signes monétaires de l'union. 
Parallèlement,les pays partenaires devraient s'entendre pour 
coordonner leurs politiques économiques et arriver finalement 
à des politiques unifiées. 

Telle est,à notre avis,l a leçon que l ' on peut tirer de l'histoire 
de l'Union Latine dont la dissolution fut causée par le choix de 
l' étalon double qui rendit cette union boîteus e dès l e départ. 



TABLEAU I I./1/.1. En caisse - or (1) et circulat ion fiduciaire (2) des banques d ' émission 
de l'U.L •• Situation au 31 décembre de chaque ., 

annee, en millions de Francs. 

1~ 

BELGIQUE FFANCE ITALIE SIIT~~F. 

(1 ) ( 2) ( 3 )~g~ (1) (2) ( 3 )-.Ll. (1) (2) 3) (1) (1) (2) ( 3)~g~ E (2 (2) 
1913 249 1.067 0, 23 3.507 5.713 0 , 61 1.365 2.283 0,55 170 313 o ,54 

1914 264 1.614 0 , 16 4.158 i0.042 0,41 1.496 2.936 o ,50 237 455 0,52 

1919 266 - - 5.578 37.284 0,15 1.036 - - 453 - -

1920 266 6.260 o,o4 5.500 37 .5 62 0 ,14 1.058 19.422 0,05 477 1.023 0,46 

SOURCE . B. FOURTENS "La fin de l'Union Latine", PARIS, 1930, pp 51-52 . 

TABLEAU II . /1/2. Contre valeur de l'écu suisse, en monnaie de ses partenaires, 
en tenant compte du change . 

~ 
1919 1920 1921 

MI NI MUM MAXIMUM MOYENNE MINIMUM MAXIMUM MOYENNE MINIMUM MAXIMUM MOYENNE s 

FRANCE 5 , 54 12,01 6,66 9,60 · 15,78 12 ,05 10,31 13,80 11,68 

BEL GIQUE 5,75 11,17 6,87 9 , 55 14 ,62 11,49 10 ,33 14,60 11,86 

IT LIE 6, 51 13,56 8,10 11,88 23,81 17 ,28 16 ,01 24,59 20,33 

SOURCE . L. A. DUBOIS II La fin de l'Union Latine, 1950, pp 53-54 . 
. 



TABLEAU I I. / 1/3. Instruments et institut ions de l'Union Lat ine . 

Types d'instrument s 
ou d'institutions 

1.-Crédit s - aut om . 
- non- aut om. 

2.-. Poros i tés de chan- + 
ge soudées 

Forme adoptée 

Système bimétallique 

Expériences . 

• surabandon d'argent due à l'adoption 
de l'étalon-or par les autres pays et 
l'abandon de la convertibilité interne . 

• la discipline des taux de change fixes 
n'a pas touj our s fonctionné . 

• communicati on,des mouvements conjonctu- • • 
rels et des troubles monétaires d'un 

___ Eays_aux_autres. ______________________ _ 

-------~---------------~-- ----------------------- ------------------------------------------
• Monnaie commune 

ayant cours légal 
dans les pays 

-----------------------~--------------------------- ------------------------------------------
• Intercirculation 

des monnaies 

3.-Réserves - Pool. 
- Rés . f é

déral e 

+ 

l -

4.-Contrôle des changes -

s. - Cooràination des po- -
l i tiques économiques 

6. Institutions corn- -
m nes 

Interci~culation fi
duciaire 

• abandon àe la convertibilité interne 
en Italie et en Grèce 

. accumulation des écus (des partenaires) 
en Suisse. 

Pas de pouvoirs compensateurs pour i ndi
quer la communication des mouvements con
joncturels et des troubles monétaires. 

~ Instrument ou institut ion qui existait dans l'union(+), ou qui n'existait pas dans 
l' union ( - ) • 

1 

0) 
1\.) 

1 
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Section 2 .L 1gnion fconomique ~elgo-~uxembourgeoise (U.E.B.L.) 

Paragra2he=I Situation avant l'union et buts de l'U.E.B .Lo 
1 A $1 TV AT10tJ AVANT t.. 'V IH ON 1 

* Avant de signer le traité du 25 juillet I92I qui instituait une 
union économique entre la Belgique et l e Luxembourg,ce dernier pays 
faisait partie de "l'Association de douanes et de commerce 11 alle
mande (Zollverein) depuis 1842. 

Cette association était principalement une union douanière,c'est 
à dire une union où,entre pays partenaires,les dr oits de douane et 
autres mesures restrictives sont abolis et où,substantiellement, 
les mêmes droits de douane et règlements de commerce sont appli
qués par les pays partenaires aux pays extérieurs à l'union. 

Le rattachement du Luxembourg au Zollverein lui fut bénéfique, 
mais,comme ce rattachement avait été fait dans un but politique, 
l e Grand-Duché profita de l a fin de la première guerre mondiale 
pour dénoncer l'union douanière avec l'Allemagne. 
Cependant ,sentant qu'il ne pouvait prospérer économiquement 
c 01mne entité séparée,le Luxembourg désira f ormer une union écono
mique avec l'un de ses voisins,la Belgique ou la France. 
Comme cette derni ère refusa,le Luxembourg entama des négociations 
avec la Belgique qui aboutirent à la signature du traité insti
tuant l' U.E.B.L . . 

* Dans le domaine monétaire,ava.I?-t I92I,le Luxembourg était nettement 
t ributaire de l'Allemagne à cause du Zollverein.En effet,bien que 
l a monnaie légale du Luxembourg fût le Franc Luxembourgeois (F.L .) 
et que l a ~anque Internationale de Luxembourg (B.I.L .) eût le droit 
d' émettre sa propre monnaie,l'émission de ce t te monnai e était 
limitée à une certaine s omme et l a monnaie _ principal e·· en circulation 
était le Deutsch Mark (D.M. ) . 

En I9I9,les principaux s i gnes monétaires en circula t ion étaient 
200 millions cle D.M.,I6 mi llions de FeL. en billets du Trés or et 
6;~5 millions de F.L. en billets de la B.I.L . 
Suite à l a dénonciation de l ' union douani ère ave c l' Allemagne,le 
Luxembourg émit 250 mil l ions de F .L .en oillet~ du Trésor pour 



~emplacer les 200 millions de D&Mo en circulation,au taux de 
I,25 F.L. pour I D.M .. 

* Telle était la situation du Luxembourg avant l'U.E.B.L .. 

64 

Quant à la Belgique,il nous suffit de dire qu'elle s'était rele
vée de la situation qu'avait entraîné la première guerre mondiale 
et qu'elle désirait assurer un certain développement à son 
économie. 

~ Dans l'exposé qui suit,tout en mentionnant les autres aspects de 
l'union,nous nous pencherons surtout sur les dispositions moné
t aires du traité de I92I et sur les principaux changements et 
nouveautés introduits depuis le début de l'union. 

j B . BUTS de L'UNION. , 

Le but de l'U .E.B.L. est d'instituer une union douanière. 
En fait,le Luxembourg désirait renouer avec la Belgique un type 
d'union qu'il avait expérimenté avec succès avec l' Allemagne 
dans le Zollverein . 
Mais si tel était le but au départ,dans la réalité il fut dépas
sé par le fait que le traité contenait des dispositions concer
nant les ressortissants des deux Etats ainsi que certaines dis
positions spéciales concernant le commerce de l ' union(liberté 
d'établissement,~ar exemple) 
De plus,le traité prévoyait ég~lement certaines règles en matiè
re monétaire;aussi,au lieu ·d~ parler d'union douanière,nous 
dirons que le traité créait une union .économique et monétaire 
entre les deux pays. ,·· 

Paragra2he=2 Instruments et modalités. ======================== 
1 A . Instruments 

Nous distin~uerons ici deux types de dispositions:celles qui 
concernent les relations cor.1merciale1s et celles qui concernent 
les relations monétaires. 

* En matière cornmerciale, le traité établit une série de disposi
tions relatives à plusieurs types de p~oblèmes. 

-A l ' intérieur,on abolit les droits' .de do_uane entre les parte-
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naires et on établit une liberté de commerce pleine et 

enti:.ère: "il y aura entre le s pays de l'union liberté de com
merc·e pletne e t entière, sans entraves ni prohibition d 'impor
tation, de transit ou d'exportation,et sans percept ion. de 
droits ou t axes quelconques" ( I ) ;d'autre part le traité pré-• 
voit que les droits d'accises sont unifiés entre les deux 
pays de tel+e sorte que les biens peuvent circuler librement 
d'un pays. à l'autre. 

' -Vis à vis de l'extérieur,les deux pays appliquent les mêmes 
droits de douane et d'accises. 

-Enfin les autres dispositions commerciales portent en premier 
lieu sur certaines industries ou certaines productions que 
les pays partenaires veulent protéger sur le plan national 
( l ' agriculture par :exemple);en second lieu, elles consacrent 
le fait que la Bèlgique est le partenaire prédominant,et , 
comme tel,est habilité à prendre l es décisions au nom del ' 
union et pour celle-ci. 
Enfin le traité prévoit que les autorisations de faire le 
commerce ,délivrées par l'un des part enaires, sont valables 
dans l' autre pays et que les commerçants d'un pays n' auront 
plus besoin d'autorisation pour faire des achats dans l'autre 
pays à condition que ce soit pour les be s oins de l eur commer
ce. 

* En matièr e monétaire, l e Luxembourg a adopté le Franc Belge(F.B.) 
comme monnaie;aussi ce F.B. est-il considér é comme monnai e 
commune de l'union.C'est là la seule disposition moné taire de la 
convention deI92I et elle résulte de l'article 22 où le Grand
Duché manifeste sa volont é "d'opérer l' échange des billets pro
visoires , actuel l ement en circulation et provenant de l'échange 
des marks,contre des btllets de banque bel gesu. 
Comme on peut l e voir,le traité est plutôt laconique en cette 
matière et c'est pourquoi,suite aux problèmes qui surgir~nt après 
I92I,de nouvelles dispositions monétaires durent être prises. 

(1) article 3 de la convention du 25 juillet I92I 
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B . f'ïodali tés 

* En matière commerciale,la convention consacra l'unité des droits 
de douane et d'accises de la façon suivante: 11 Toutes les dis
positions lé.gales et régle□entaires actuellement en vigueur 
dans le Grand-Duché de Luxembourg en matière de droits de dou-

-- ane (droits et taxes d'entrée,de sortie et de transit) et accises 
communes sont abrogées et remplacées par les dispo~itions 
afférentes aux· douanes et accises en vigueur en Belgique"(I ) . 

D' autre part,il est prévu que les recettes provenant de ces 
dro~ts de douane et d ' accises seront réparties entre les deux 
pays à concurrence de leur population,c ' est à dire 7.500.000 
habi~ants en Belgique et 275.000 au LuxembourgoCe dernier pays 
avait donc droit à I / 29 de ces recettes ,le reste allant à la 
Belgique. 
Et l'on créa le"conseil administratif mixte" qui avait pour 
tâche d' administrer le 11 pool" des recettes venant des droits 
de douane et d'accises et de distribuer ces revenus entre les 
deux pays. 

Enfin,le traité instituait le "conseil supérieur de l'union" 
dont la mission est,d'une part,de donner des AVIS sur les 
propositions de changement dans les taux de droits de douane 
et d'accises et .dans les poli tiques commerciales et,d'autre part , 
de proposer des mesures pour harmoniser les deux systèmes 
politiques,sociaux et financiers. 

L'effet . de la création de cette union économique entre les 
deux pays et le fait que ce soient les dispositions belges en 
matière de douane et d'accises qui aient été reprises par l ' union 
"impliquait nécessairement qu 'il y ait une politique commerciale 
UNIQUE vis à vis du reste du monde (2). 
Ce principe fut généralement appliqué,sauf en ce qui concerne 
les restrictions quantitatives ainsi que nous le verrons plus 

loin. 

(I) article 4 de la convention du 25 ju'llet I92I 
( 2 ) ,J.E.MEADE-H.H.LIESNER-S.J.WELLS "Case studies in European 

Economie union,the mecanics of int egration",Oxford University 
Press,I962,pp 22 
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Par ailleurs,on peut noter une deuxième fois que la Belgique 
apparaît comme partenaire dominant vu que le Luxembourg adopte 
ses disposftions en matière de douane et accises et conforme 
aux mesures prises par la Belgique. 

* En matière monétaire,nous avons vu comment le traité de I92I 
consacrait l' adoption du F.B. comme monnaie commune.Pour réa
liser le remplacement des billets provisoires du Trésor luxem
bourgeois par des billets en F.B.,la ~nque ~ationale de 
-~elgique(B.N.B.) émit,en Belgique,mais pour le compte du 
Luxembourg,un emprunt de 175.000.000 F.B. pour prêter cette 
somme au Grand-Duché.Ce prêt fut consenti . à un taux d'intérêt 
de 6% par an, avec 2% à charge du Luxembourg et 496 à charge de 
la Belgique. 
D' autre part,le Luxembourg pouvait laisser en circulation un 
montant de 25 millions F.L. au titre de circulation de monnaie 
d'appointo 
"Donc,sous le traité de I92I,le Luxembourg conservait le F.L. 
comme monnaie légale de compte,mais ne pouvait émettre qu'une . 
circulation fiduciaire en cette monnaie limitée à 25 millions" 
(I) et donc aussi la principale monnaie en circulation au Grand-· 
Duché était le F.B. ,à la parité de IF.Bo pour IF.L .. 
Par voie de conséquence,d'une part,il n'y avait aucun problème 
technique de paiements puisque ceux-ci étaient réglés·par 
simple transfert de F.B. d'un pays à l'autre,et d'autre part 
la politique monétaire du Luxembourg était sujette aux déci
sions prises par les autorités belges. 
Parallèlement,ces dispositions consacrait le F.B. comme 
"monnaie pivot" de l'U.E .. B.L .. 

* A l'énoncé des instruments et modalités,on peut remarquer que 
la convention de I92I était simple et formulait cla irement la 
mise en place d'une union économique .Ivialgré cette simplicité 
et cette clar té,l'union ne fut pas sans problèmes,et les 
difficultés qui surgirent,amenèrent à préciser ou renforcer 
la convention initiale.Ce sont ces difficultés et les conven
tions nouvelles qu'elles amenèrent que nous allons étudier 
maintenant. 

(I) J.E. MEADE op~ cit . pp 25 
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f~rgg~~pg~_2 - Difficultés=et~Révisions=de=la=Convention=de=I2~! 

A • Di f fi cul tés f 

On peut classer les difficultés qui surgirent après I92I en 
deux parties;celles qui concernent le commerce et la production 
et celles qui concernent les relations monétaires entre les par
tenaires. 
Ces difficultés donnèrent lieu d'abord à la convention de 1935, 
ensuite à une série de protocoles additionnels et fina l ement à 
l a révision compl ète de la convention en I963. 

* Du point de vue non monétaire,de tous les problèmes qui surgirent 
celui de s restrictions guantitatives fut l e plus i mportant. En 
effet,dans l a convention de I92I, on avai t étendu le r égime de 
com...11unauté aux échanges extérieurs de l'union,"mais le s deux 
pays l'avaient fait par référence aux deux seuls instruments 
dont on connaissait alors l'utilisation,à savoir le tarif des 
douanes et les accords de commerce"(I),accords que la Belgique 
pouvait conclure pour l'union. 
Dès les premières années cependant,on eut recours,dans les deux 
pays,à un nouveau moyen de réglementer les échanges :les res
trictions quantitatives. 

Les deux pays établirent,de façon autonome,des restrictions 
quantitatives aux importations,exportations et au commerce de 
transit.Ces mesures furent a~tonomes, car la convention de I92I 
ne prévoyait rien en ce domaine. 

On s e rendit rapidement compte ~au sein de 1 •u·:E .L.B. ,que des 
mesures de cetype ,prises de façon autonome por~aient en elles 
le 1idanger d 1 un"détournement de trafic 11 via le pays 9:"!J.i aurait 
des quotas de restriction moins élevés que l'autre,et ce pays 
fut le Luxembourg. 

Comme ils percevaient que la libération de s échanges à l'intéri

eur de l'union impliquait la mise en commun de tous .les instru
ments servant à régler le commerce avec les pays tiers,les deux 

(I) P.PESCATORE "L 'U .. E.B .L. ~exprérien~ es et- perspectives d' avenir 11 

Institut royal des relations internationales,volume XVIII ,n°4, 
pp 368 • 
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pays ont résolu le problème des restrictions quantitatives et du 
commerce extérieur en général par l a convention du 23 mai I935 
qui fut reprise dans la convention de I963 . 

- Un second problème qui surgi t dans le domaine du commerce fut 
celui de l ' agri_Q_ul ty.re .En effet, sous le Zollverein, 1 1 agriculture 
luxembourgeois e était pr otégé e par le tarif douanier relative
ment élevé en Allemagne.Cette union douanière avait pris fin 
et l'UoE.B.L. était créée ,avec pour effet d'exposer l'agricul
ture du Grand-Duché à 1 1 agriculture belge plus·œmpéti ti ve. 
On se rendit pleinement compte du problème que cela créait ,au 
cours des premières années de l'union et de nouvelles disposi
tions furent prises dans la convention de I935. 

- Le troisième problème qui se révéla fut celui de l' harmonisation 
des politiques économiqueso On n'avait rien prévu dans ce domai
ne en I92I car,à l'époque,les"policy-makers"agissaient dans une 
mentalité de libéralisme économique, et les mesures d 'interven
tion prises suite à la première guerre mondiale avaient été 
considérées comme transitoires. 

Or, depuis la seconde guerre mondiale,l'intervention de l'Etat 
dans la vie économique s'es t faite de plus en plus importante, 
notamment dans le domaine des prix et des réglementations pro
fessionnelles. 
C'est pour résoudre ce problème,et aussïU>arce que le libéralisme 
professionnel était plus grand en Belgique qu'au Luxembourg que, 
lors de la révision générale qui aboutit à 1~ convention du 29 
janvier 1963,les deux pays abordèrent cette question et défini-
rent lès principes d'une harmonisation des politiques écono
miques. 

Enfin l'un des facteurs qui amenèrent à revoir la convention 
de I92I fut la phase finale de l ' é,tablissement du Benelux, le 
3 février 1958,(le Benelux avait été créé en 1944) et la créa

tion des Communautés Européennes en 1957. 
Les deux pays prirent conscience du problème posé pa r l'exis
tence simultanée des différents syst~mes(U.E.BoL., Benelux et 
C.E.E.) poursuivant des buts identiques,et arrivèrent à la 
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conclusion qu 1il fallait moderniser la convention de I92I dans 
ce nouveau contexte multilatéral. 
Tels sont les facteurs d'ordre non monétaires qui amenèrent à 
r énover la convention initiale et entraînèrent l'établis s ement 
d'une convention qui fut signée le 29 j anvier 1963. 

* Du point de vue monétaire,nous avons vu que la convention de I92I 
èonsacrait l'adoption du F.B. comme monnaie commune et nous avons 
étudié selon quelle s modalités cette adoption s'était faite. 

- Ce sont ces modalités oui suscitèrent les premiers problèmes de 
l'union. En effet,l e Grand-Duché reprochait à la Bel gique d'avoir 
imposé un intérê t de 2 96 sur le prêt de I75 millions accordé par 
la B.NeB . et,d' autre part,estimait qu'il devait participer aux 
profits de la B.N.B. 

En 1926, les deux pays trouvèrent un arrangement par lequel le 
Luxembourg obtenait une part dans les bénéfices de la B.N.B., 
part suffi sante pour compenser la charge d'intérêt de 2 % sur 
le prêt de la B.N.B. 

D'autre part,"l' accord monétaire de I92I fut suivi d'une i nfla
tion en Belgique dont l a monnaie n'était alors pas liée à l'or. 
(jusqu'en 1926)".(I) Et le Luxembourg récl ama alors l e droit d' 
augmenter le montant de billets en F.L . du Trésor luxembourgeois 
de 25 à 40 millions pour compen$er la dépréciation de l a valeur
or du F.B. 
Il y eut un problème à propo s de ces billets,car le Luxembourg 
soutenai t que l e . traité de I92I ne spécifiait ·ipas si la limite 
d'émission à 25 millions de F.L. était libellée en termes de . 
francs - or ou de francs-papier et ne spécifiait pas non plus si 
cette limite incl~ait ou excluait les billets émis ~ ;r la B.I.L .. 

- En troisième lieu le franc belge,qui ,é tait lié à l'or depuis 
1926,déva.lua le 30 mars I935 de 28 % en termes d'or.Le Luxembourg 
suivit,au début avril de la même année,avec une dévaiuation de 
IO % en termes d'or. 
L'effet de ce s deux dévaluations fut d'.ét e.blir une nouvelle valeur 
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du F.L. en termes de F.B.,soit I F.L. =I,25 F.B.;avec comme 
première conséquence de détériorer la position comp&titive du 
Luxembourg ."Les effets de cette détérioration de l a position 
compétitive du Luxembourg furent toutefois mitigés par le fait 
que l'acier constitua.it une large part des exportations luxem
geoises et que volume des exportations d'acier était protégé 
par les quotas d'exportation fixés au sein du cartel interna
tional de 1 'acier". (I) 

L'effet fut toutefois important pour les autres exportations du 
Luxembourg au point que des subsides durent être accordés à 
certaines industries pour faire face aux conditions détériorées 
du marché. 

La seconde conséquence des deux dévaluations fut un effet adver
se.sur le budget du Grand-Duché .En effet ,nous avons vu plus haut 
que les recettes de droit de douane et d'accises étaient con
fiée s à un pool commun qui les redistribuait ensui te à chaque:. 
pays en proportion de sa population. 
Or,comme ces recettes étaient calculées en F.B.,cela entraînait 
une chute dans les recettes budgétaires du Luxembourg. 

Cette série de problèmes donna lieu à une nouvelle convention 
monétaire entre les deux pays: 11 la convention relative aux ques..: 
tiens financières et monétaires" du 23 mai 1835. 
Cett e convention fut suivie par une sérïi..e de"protocoles addition
nels" ,pour être finalement re.prise et complétée par la convention 
du 29 janvier 1963. ,·· 

La convention de 1963 "complétai t" celle de 1935 car,depuis 1935, 
d'autres changements étaient intervenus.En effet, au lendemain de 
la deuxiême guerre mondiale,l'instauration du contr8le des ch~n
ges et la conclusion d'accords de paiements internationaux,ont 
amené les deux pays à appliquer en commun la même réglementation 
de change;et l'identité de parité du F.B. et du F.L~,par rapport 
·aux monnaies des pays tiers et à l'or, qui avait été .- rompue en 

1935,fut rétablie le 31 août I944 dans les circonstances que 
nous venons de menti onner . 

---------
( I ) J.E.iŒADE, op.cit. pp 30 
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Par la suite ,les créat i ons du Bénélux et du Narché Commun 
amenèrent l es deux pays à :i.ntégr er l es dispos iti ons moné t ai
res de l'U. E. B.L. dans l e cadre de ces deux nouvelles uni ons 
économiques. 

* Nous avons vu, par cette analyse , quelles ont été les diff icul
tés de l'U. E.B.L .. 
Celles-ci pe uvent être ramenées à deux points principaux :la 
convention de I 92I n' avait pris aucune disposition en matièr e 
de restrictions quantita tives et,d'autre part,elle était l aco
nique et,par là, faible en ma tière monétaire. 

B. Révis ion de l a Convention.j 

Comme nous l'avons fait jus qu'ici,nous di s tinguerons les dis
positions non monétaires et moné t aires . 

* Du=2oint=de=vue=non-monétaire,il f aut distinguer quatre problè
mes;les réglementations sur le commerce extérieur,l'agriculture, 
l'harmonis ation des politiques économiques et l'incidence d' 
unions économiques plus larges. 

-Les difficultés que nous avons évoquées plus haut concernant 
les restrictions quantitatives furent résolues par la conven
tion de I935,qui a été reprise dans celle de I963. 
Ces conventions étendent aux restrictions quantitatives le 
principe de régime commun déjà établi pour les droits de douane 
et d'accises. 

Le régime des réglementations sur le commerce extéri eur sera 
donc totalement commun ,tant du point de vue dispositions lé
gales et réglementaires que du point de vue modalités d 1 appli
cation.La convention de I935 di sposait que les mesures de res
trictions s er aient prises par le gouvernement belge après 
consultation obligatoire de la Commission Administrative Mixte ------------ - -
~elgo-~uxemb ourgeoise· (C.Ao M.B.L.),ce qui consacrai_t une fois 
de plus la place de la. Belgique comme"pays pivot". · 

Cette commission donnait son avis sur les restrictions que le 
gouvernement belge adopterait pour toute l!union et,d'autre 
pa.rt ,délivrait les licences d'importation,d'exportation et de 

transit., 
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Sous le t raité de 1963,la C. A. M.B.L. ainsi que le Conseil Supé
rieu..i:- de l 'union sont rempl a cé s par l a Comrnis s ion Administrative 
et le Conseil des Douanes . LG. décision de me s ures de restriction 
revient,depuis 1963, au "Cor.li té des Ministres " (le plus souvent, 
il s'agit de s ministres des Affaire s Etrangères ). 

La nouvelle convention cons acre donc leprincipe d'une politique 
commerciale commune au sein de l'Union et vis à vi s de l'extérieur . 

- Concernant l'agriculture,si la convention de I963 di t bien que 

l' agriculture e t les échanges agricoles sont matière commune et 

s ont soumis aux règles de l a convention ,elle n ' a pas fait avan

cer le problème d 'intégration des deux pays à ce p oint de vue. 

En effet,elle définit le principe que II l e comité des ministres 
de l'U.E.B.L. a l e pouvoir de prendre toutes mesures , générales 
ou particulières destiné es à réaliser progressivement, dans le 
domaine des échanges agricol es entre les deux pays,un r égime 
commun qui soit conforme aux principes de la convention d'union 
économique,et qui assure la sauvegarde des intérêts vitaux agri

coles des deux pays, compte t enu de l a situation particulière de 
l' agriculture luxembourge oise 11 (I). 

La convention l a i s s e donc ouver t e l a possiblité de mesures de 
protection poux "sauvegarder les intérêts a gricoles des deux p.ays" 
et nous dirons,par conséquent, que cette convention n'est pas 
parvenue au but qu'elle désirai t atteindre,c'est à dire,à étendre 
le régime d'union à c e secteur de l' économie. 

La conv entj.on de 1963 apporte quelquephose de· nouveau par rapp ort 

aux conventions de I92I et de I935.En effet, ces deux conven-
tions n' avaient pas abordé l e problème d'harmoni s ation de s politi

ques économiques. 

En cette matiere, la convention de 1963 définit des principe s gé-, 
néraux qu'il appartient au "Comité des ministres "de préciser. 

Ces principes généraux conc ernent l es domaines suivants (article 

23 de la convent ion de I963) : 

(.L) article 2 du Protocole spécial entre 18. ·Belgique et le Luxem
bourg rela tif à l'agriculture . Noni t eur belge, 29 juillet 
1965 , PP 9603 
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I~) la poltique économique,financière et sociale 
2°) les dispositions légales,r&glementaires et adminis

tratives qui,soit ont une incidence directe s ur le 
fonctionnement de l'union,soit peuvent avoir pour 
effet,sans avoir des visées directement économiques, 
d' entrayer les échanges commerciaux. 

3°) le concours mutuel que/les deux gouvernements doivent 

se prêter afin d'éviter que,par l'effet de la liber
t é de circulation et de commerce,le s mesures de poli
tique économique prises dans l'w1 ou l' autre pays ne 
soient dép ourvues d'effi cacité. 

En fait, dans une certaine mesure, l a convention a réali sé ces 
principes,notamment pour tous le s domaines où une l égislation 
commune est prévue·(douanes, accises , é changes extérieurs e t con
trôles des changes ) ainsi que par le s r ègles relatives à l'éga
lité de traitement,les dispositions gaTantissant la liberté de 
circulation et de commerce( articles 16 à 22 de la convention 
de 1963 ) et l a politique coordonnée des prix ( article 25 de la 
conventi on de 1963). 

- Enfi n,la création du Benelux et de la C.E.E. n'a pas empêché 
l'U.E. B.L. de se maintenir ni même de se développer,car ces 
deux t:raités d 'union économique disent expressément qu'il n'y 
a aucun obstacle à l'existenèe et au développement de l'union 
existant entre le s deux pajs de l'U.E $B.L. dans l a mesure où 
les obj ectifs de cette union ne sont pas atteints par le nou
veau traité(article 94 du traité Benelux et article 233 du 
traité i nstituant l a C. E .E.) 

* Outre ces difficultés d'ordre non monétaire,nous avons vu que 
l'U. E .B.L. avait eu à faire face aux · problèmes suscités par 
le laconisme des dis2ositions=moné~aires de l a convention de 

I92I. 
Pour r ésoudre ces problèmes,une nouvelle convention fut signée 

en I935 et suivie d'une s érie de protocoles additionnels (3I 
août I94-4- ,2I avril 194-5,29 décembre :C947 ,I5 avril 1952, 6 
juille t I953 ) qui précisaient les dispositions de l a convention 

de 1935. 
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La convention de 1963 met au point tous ces textes successifs 

en les reprenant et les adaptant et nous nous proposons d'en 
étudier les traits essentiels. 

Ceux-ci portent sur les po:i..nts suivants;le statut des monnaies, 
laj_poli tique monétaire-en général,et du taux de change -en 
particulier , et les dispositions ayant trait à l a B. N.B. 

Le statut des monnaies consacre l e J? .B. comr:ie monnaie commune 

de l'union et précise l e statut du F .L .. Les disp ositions de 
la convention peuvent se résumer comme suit: 

-les billets émis par la B.N.B. et la B.I .L.,les billets 
émis par l' Etat luxembourge oi s et par l' Etat b el ge ont 
cours l égal au Grand-Duché et force libératoire il limitée 
dans l es paiements. 

-Les monnaies métalli ques frappées par l'un ou l'autre pays 
ont également force libératoire dans l es paiements et cours 
légal au Grand-Duché. 

-cependant ,il y a µne limitation;le montant d ' émission des 
bille t s 0mis et des monnaies métall i que s frapp ées au Lu

xembourg ne peut dépasser ,relativement au maximura des émis
sions de monnaies divisionnaires autorisées par l a loi 
bel~e,une limite correspondant au rapport des populations 
re spectives des deux pays augmentée d ' un montant absolu de 
I50.000.000 de francs. 

-D'autre part,le régime . commun en matière monétaire est 
établi par l'unité de ;politique moné t aire et de taux de 
change. 
Cette pol itique monétaire unique est consacrée par l e fait 
que le Luxembourg "conforme s a politique monétaire à celle 
qui est suivie par le gouvernement belge "(I) 

Ce principe général se traduit pir des dispositions préci
ses en matière de taux de change .La convention prévoit en 
effet que le gouvernement luxembourgeois appliquera la 
même législation que l a Belgi~ue en ce qui concerne le 

contrôle des changes( 2 ). Ce contrôle est confié à un orga

nisme commun dont l es décisions sont o.bligatoire s sur tout 

(I)articles 2,3,4 du Protocole spécial entre la Belgique et le 
(2 ) Grand-Duché de Luxembourg relatif au régi me d'association 

monétaire ,lfoniteur Bel ge,29 JUILLET I965, pp9063-4 
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le territoire de l'Union économique;l'Institut Belgo-Luxembour 
-geois du Change.(I.B.L.C.) 

D'autre part,le taux de change entre . les deux pays et la poli
tique de taux de change ~s à vis des monnaies des pays ti ers 
11 sont déterminés suivant l'article I2 d.u traité instituant le 
Benelux". 

La convention de I963 f aisait référence au traité du Benelux, 
car les pays de l'U.E.B.L. consid~raient que c' était la formu
le la plus adéquate en cette matiêre. 

L'article I2 du traité Benelux di spose que la Belgigue, l c Grand
Duché de Luxembourg et l es Pays-Bas 11 fixent de commun_accord 
leur politique de taux de change entre le florin néerlandais 
et francb belges et luxemb ourgeois ... et leur politique de 
taux de change à 1 'égard des monnaies des pays tiers 11 et II ne 
procêdent notamment que de commun accord à une modification 

Il 
des taux de change. 
Bien que la convention fasse r éférence au traité Benelux,elle • 
prévoit que,au cas où le Benelux serait dissous ou supprimerait 
ses dispositions sur le t aux de c.h ange,le régime resterait en 
vigueur entre l es partenaires de l'U.E.B.L. 

Ces dispositions sur le taux de cha..11.g e et la politique de t aux 
de change,quoique nouvelles,ne changent rien â ce qui était 

pratiqué auparavant.En effet,la situatio~qui a existé de I92I 
à I935,et qui exis t e de droit depuis I944(protocole additionnel 
du 3I aoftt I944),était caractérisée par 1 1 indentité du F.B. et 
F.L. vis à vis a.es monnaies étrangères et de.l 'or. 
La nouveauté fut d'étendre la coopération en matière de taux 
de change au niveau du Benelux,mais comme cela a été démontré 
lors des troubles monétaires de mai I97I,cette coopération n~a 

pas été une réalité. 

- Enfin,le traité prévoit certaines di~9si:tions concernant la 
B.N.B.et l es relations du Grand-Duché avec celle-ci.Les pro

blèmes suscités par l'emprunt monétaire de I'75 millions de F.B~ 

et par l e · fait que le Luxembourg ne p~rticipait pns aux bénéfi ces 

de l a B.N.B. avaient été réglés par la convention de 1935. 



1 
1, 

1 

77 

La convention de I963 r eprend la convention précédente et la 
précise. 

I 0 )tout d'abord,le Grand-Duché reçoit tme part de s avantages 
et profits que la Belg:Lq_ue retir1?. " en sa qualité d I Etat 
souverain" de la B. N.B. Dans le cas où il y aurait une mo
dification dans la valeur comptabilisâe de l'encaisse-or et 
de monnaies étrangères de la B . N .Bo ,provenant d'une modifj_
cation dP. la parité-or de l'uni té monéta ire belge ou des 
taux de chanp;e en vigueur, le Luxembourg part_icipe également 
aux recettes et aux dépenses qui pourraient en r ésulter 
pour le Trésor belge(I).Le partage de ces 11 profits 11

, 11 recettes 
et dépenses 11 est calculé en proportion des populations 
respectives des deux pays. 

2°)Ensuite la B. N.B. peut établir au. Grand-Duché - et a établi 
en fait -une a~ence à Luxembourg.Cette a~ence est acceptée 
par le Luxembourg à condition qu'elle agisse au bénéfice de 
l ' Etat et de l'économie luxembourgeois .Un comptoir d'escomp
te est également autorisé et est attach~ à cette agence de 

la B.N.B. 

3° )En troisième lieu l e Protocole spécial(2) établit un accord 
de principe sur deux autres points:l'accès de l'économie 
luxembourgeoise aux crédits susceptibles d'être accordés 
par la B.N.B. et l ' échange des billets luxembourgeois contre 
billets belges ,sans frais,ni commission pour le porteur,dans 
t ous les sièges et agences de la B.N.B.,tant en Belgique 
qu ' au Luxembourg~ 

4° )Enfin,la Belgique a-vait mis à la disposition du gouvernement 

luxembourgeois,en I92I et en I944,le~ontant de billets belges 
nécessaires pour subvenir aux besoins de ce gouvernement en 
vue du retrait et du remboursement des marks circulant sur 
son territoi:oe. 
D'autre part le Luxembourg devait supporter unepartie,calculée . 

suivant le rapport de s populaticns,des avances faites par le 

(I) Protocole spécial relatiî au régime d'association monétaire, 
op.6it .,article 5 

( 2 ) -idem-article 6 
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gouvernement belge aux forces expéditionnaires alJiées. 
En représentation des s omme s dues pour ces avances,le 
Grand-Duché a remis à la Belgique des Bons du Tré s or li
bellés en fr ancs belges, ne portant pas intérêt,remboursa
ble s à la fin de l'U.E.B .L.,et d'une valeur total e de 
I.672.703 .535 francs. 

La convention de 1963 (I) dispose que le gouvernement lu
xembourgeois consacre à l'amortissement de ces Bons de 
Trésor la part qui revient au Grand-Duché dans les profits 
de la B.N.B. et celle qui pourrait lui revenir en cas de 
réévaluation de l'encaisse en or et en monnaies étrangères 
de la B.N.B. 

5°)La B.N.B. apparaît donc comme l a Banque Centrale de l'union. 
Ce fait était inévitable, d'abord parce que la Belgique est 
l e partenaire prédominant-et donc le "pays pivot",-ensuite 
parce que le franc belge est la"monnaie pivot" de l'union 
et enfin parce que le Luxembourg adopte la politique moné
t aire pratiquée par l e$ autorités belges. 
Donc la B. N.B. agit,en quelque sorte,comme Agent de l'union 
et,par exemple,gère les réserves de celle-ci,définit la 
politique du taux de 1 1 esc ompte et agit,vis à vis des pays 
ti ers,comme Banque Centrale de l'union. 

Paragraphe 4 Conclusion. · 
-- - ===~=-==:. = == ==-= 
* L'analyse de l'U.E.B.L. nous a montré que cette union a 

dépassé son but qui était d'instituer une union douanière. 
En eff et.;au point de départ, alors que la convention de I92I 
s'intitulait nunion économique~~ .",l'union qu'elle créait 
n'était qu'une union douanière;mais,depuis I92I,la conven

tion initiale a été complètée et. précisée de sorte quel' 
U. E.B.L. apparaît aujourd'hui .comme une 1.L.~ion économique 
véritable fondée sur une union douanières 

* Si l'on considère le s caractéristiques de cette union,on 
peut dire au'elle réalise certaines des conditions du mo
dèle interrégi9nal,conditions que/nous_ avons décrites au 
chapitre I.Ces caractéristiques sont ies suivantes! 

------------------~---
( I )Protocole spécial relatif au régime d' ussocia.tion monétaire 

op.cit .,article 8. 
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I 0 ) unité de t erritoire économique e t liberté compl è te des 
é changes i nt§rieurs. 

2°) existence d ' une politique commerciale commune avec com
me traits essent iels:une l égisla t i on commune de r égle
ment a t i on du commerce,de droits de douane e t d ' a ccis es , 
et une communaut é d ' accor ds commer ciaux . 

3~)une politique monétaire commune . 
L~ 0 )une monnaie unique et une Banque Centrale unique. 
5°) une ha r monisati on des politiques économiques. 

Vu ces car actéristi ques, nous pouvons di re qu' à l'intéri eur de 
l'union on a pu about ir à une véritable intégr ation économique, 
c'est à dire à une communauté à l a f oi s de marché et de paie
ments,mais s ans ,pour autant, 11 centraliser" tous les secteurs, 
comme nous le verrons plus loin. 
Ces divers es caractéristiques peuvent se retrouver dans le 
t ableau II.2.I. en annexe à cette section, qui donne également 
unejvue synthétique de l'évolution de l'union . 

. * Si la convention de I92I a été révisée complètement après 42 
ans d'existence de l'U.E.B.L.,c'e s t d'abord parce que le s deux 
pays désiraient renforcer l'interpénétra tion de leurs économies, 
c' est ensuite parce qu 'il fallait adopter cette convention aux 
conditions actuelles et c'est enfin parce que 11l'union avait 
été payante pour tous 11 ( I ). 

La réussite de l'union tient,à notre avis,à deux raisons prin
cipales.Tout d'abord parce q~e,au départ,elle instituait un 
cadre commercial unique amenant les deux pays à coopérer entre 
eux,mais ensuite et surtout à cause du. régime de communauté 
monétaire o ,. • 

En effet,dès lè début de l'union,cette communauté monétaire a 
assuré la liberté complète des paiements autant que le trans
fert des capi t aux et,par la suite,el~e a favorisé l es investis- ' 

sements dans l'un et l'autre pays~ 
Par ailleurs ''cette communauté monéta ire a entra îné l'intégra
tion des banques luxemb ourgeoises dans le système ·bancaire 
belge et,à un plan général,conditionné une interpénétration, 
en profondeur,dè l a vie de s affaires. entre les deux pays"(2 ) 

( I) P . PESCATORE, op.cit. pp 384 
(2) idem , 11 11 pp 386 
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Ainsi;l'histoire de J. 1 U. E .B.L. nous montre qu'au cours du 
temps c'est le secteur moné taire qui est devenu le plus im
portant.Il y a donc eu une substitution du secteur commercial 
au secteur monétaire comme secteur primordial et on peut dire 
qu'aujourd'hui,c'est le s ecteur monétaire qui est le plus 
avancé et qui entraîne les autres après lui. 

* Toutefois,ce portrait optimiste de l'U.E.B.L. doit être pris 
avec certaines réserves. 

- En effet, on peut dire que si cette union a été. un succès, elle 
l'a été au prix de la dépendance du Luxembourg par rapport à 
la Belgi~ue,qui est,nous l'avons souligné plusieurs fois,le 
pays pivot de cette union. 
A titre d'illustration,nous citerons le secteur monétaire;si 
le Luxembourg s'aligne sur la politique monétaire pratiquée 
par la Belgique, il le fait parfois contre son gré, comme cela 
s'est remarqué en 1935.Le Luxembourg doit donc admettre la po
litique du pays pivot,mais il faut dire aussi qu'il en tire 
des bénéfices. 

- Ensuite, cette union s'est faite sans qu'une série de secteurs 
soient passés dans le domaine de la politique commune. ces 
secteurs qui n'ont pas été 11 intégrés 11 sont les suivants:l ' 
agriculture,la fiscalité(sauf droits de douane et d ' accises), 
les dépenses publiques et les mesures d'encouragement à l'in
vestissement étranger ( I ) : . 

Et l'on peut se demander si l'union serait vraiment perfec
tionnée si on centralisait toutes les politiques concernant 
ces secteurs.En effet,d'abord les mesures prises par chacun des 
pays pour ces secteurs ne sont pas nécessairement des mesures 
"conflicting",et ensuite les mesures prises à un niveau infé
rieur de centralisati on sont souvent moins coûteuses que ces 
mêmes mesures prises à un niveau supérieur. 

(I) E.KIRSCI-IEN, 11 Inté gration monétaire et intégration politique 11
, 

Cahiers économigues d.e Bruxelles ,:1970,n° 48,pp 462. 
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* A partir de ces conclusions, on peut indui.re certaines considé
rations pour la C. E.Eu:rnais il fau t d' ab ord remarquer que cette 
dernière s'est pré occupée en premier. lieu d' éliminer l es barriè
res douani ères entre l es pays :,partenaires et que c' est seule

ment en février I 97I,c'est à dire I.3 ans a.près sa constitution, 
qu'un premier pas a été r éalisé vers une union éc onomique et 
monétairee 

- En considérant l'exemple de l'U.E.B.L.,on peut dire que II tant 
que subsisteront,dans les pays membres,les politiques économi
ques nationales,les souverainé tés financières et le souci de l' 
équilibre de la balance nationale des paiements,le s économies 
nationales garderont leur autonomie" (I). 
La C.E.E. devra donc arriver , _cornrne l'U.E.B.L. ·,à avoir une mon
naie unique, de s politiques monétaires et commerciales conTh1unes, 
une harmonisation des politiques économiques et une Banque 
Centrale commune. 

- D'autre part,il est probable que l a C.E.E. reproduira,à son 
échelle,le cas de l'U.E.B.L.,puisqu'elle est composée de trois 
11 grands 11 et de trois 11 petits 11

• 

Et sans doute, on peut prévoir qu'il y aura,comme dans l'U .E.B.L. 
une prédominance de ces"grands 11 sur ce s "petits" avec peut-être 
même l' existence d'UN pays pivot qui serait l'Allemagne,avec 

les conséquences que cela entraîne. 

- Enfin ,à partir de l'ana.lys~ de l'U.E.B.L.,on peut prévoir que, 
dans l a C.E.E.,les pays partenaires garderont un certain nom-
bre de domaines hors de la Communauté.Sel on _E.Kirschen(2),ces 
domaines seront les suivants:la répartition des revenus ,le plein 
emploi,la durée du travail,les besoins collectifs,la structure 
de la population et de la consommation,et l'aide aux pays en 
voie de développement. 

* Tels sont les enseignements qu'on peut tirer de l'exemple del' 
U.E.B.L.,laquelle gardera tout son intérêt tant que la C.E.E. 
n'aura pas p9ussé l'intégration aussi loin que cette union. 

( I ) PoPESCATORE ,op.cit.pp 387. 
(2 ) E.KIRSCIIBN , op.cit.~pp 465 



Types d'instructions ou 
d'institutions 

1. Crédits 

2 • • PQi>ités de change 
soudées 

+ 

+ 

Formes adoptées 

C/R fixes : situation 
de fait en 1921. 

Expériences. 

Depuis 1963 le Luxembourg a accès aux crédits de 
la B.N.B. 

Entre 1935 et 1944 
PQ.rité l F.B. = 
1944. 

l F.L. = 1,25 F.B. 
l F.L. rétablie de droit depuis 

------------------------~--- -----------------------~------------------------------------------------- -
• Unité de compte corn- + Le franc belge. 

mune. ---------------------- -----
e Monnaie commune ayant 

cours légal dans les 

• Intercirculation des 
monnaies. 

3. Réserves - pool· 
- rés. fédéra

le 

4. Contrôle des changes 

5. Coordination des poli
tiques économiques. 

6. Institutions communes 

+ Le franc belge mais 
circulation d'appoint 
de F.L. -----------------------

+ Gestion de fait par la 
B.N.B. 

+ Rien de prévu dans la 
convention de 1921. 

+ 

+ 

Rien de prévu dans la 
convention de 1921. 

Commission administra
tive mixte - conseil 
supérieur de l'Union 
(c.A.M. et c.s.u.) 

Le F.B. est monnaie-pivot. 
Centrale de l'Union et il y 
du Luxembourg. 

Donc B.N.B. est Banque 
a dépendance monétaire 

Convention de 1963: B.N.B. consacrée comme Agent 
de gestion des;réserves de l'Union. 

GuerTe 1940-45 : contrôle des changes. 
cela création de l'I.B.L.C. 

Suite à 

" 
•Problèmes: restrictions quantitatives, agricul

ture h~onisation des politiques économiqueso 
• Convention de 1963: définit les principes géné

raux d 'harmonisation des pol. écon., pri~cipes 
qui sont réalisés dans un certain nombre de do
maines. Mais agriculture et fiscalité restées 
nationales . 

• En 1938 création du C.A.M.B.L. 
• C.A.M.B.L. et c.s.u. remplacés en 1963 par la 

Commission Administrative, le Conseil des Douanes 
et le Comité des Ministres . 

. En 1944, création de l'I.B.L.C. 

~ Instrument ou iilstitutionqui existait dans l'Union{+) ou qui n'existait pas dans l'Union(-) 
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Section 3 La Zone du Sterling ( Z.S. ) 

- Situation avant l'union et buts de l'union. 
- - ---- - ------- - - - - -- .--- ----------------=- • 

A. Situation avant l'union 

* Avant I 93I, il existait entre l e s pays qui formèrent la Z.S. 
une communauté monétaire de f ait, et,lorque la Grande- Bretagne 
abandonna l'étalon-or,un grand nombre de p ays la suivirent 
en l'abandonnant aus sio 
Cet ab andon amena alors un certain nombre de pays qui avaient 
des relations f inancières et commerciales très étroites 
avec la Grande-Bretagne à se grouper autour de ce pays et 
appliquer une politique commune de contrôle des changes et 
une politique monétaire commune de lutte contre la dépres
sion. 

La Zone Sterling représ ente donc un groupe de pays qui ont 
des relations commerciales, financières et poli tiques ,(1' 
Empire britannique)Jtrès étroites ave c le Royaume-Uni,qui 
pratiquent avec ce pays 'une politique commune de contrôle 
des changes,et dont les réserves monétaires sont en majeure 
partie détenues à Londres,sous forme d'avoirs en sterling. 

* Telle est la façon dont est apparue la Z.S.,mais il convient 
d'examiner comment il existait,avant I93I,une communauté 
de fait entre les pays qui formèrent l a Z.S. et quels furent 
les facteurs qui amenèrent l' abandon de l'étalon-or. 

- La formation de la Z.S. trouve son origine dans la prédomi
nance financière et commerciale de la Grande-Bretagne au 
cours du XIX ème siècle. 
Ce pays était alors le plus grand . importateur de matières 
premières et de denrées alimentaj_res et le plus grand expor
tateur de produits finis,de services et de capitaux;0.t toutes 
ces importations,exportations et serYices devaient être 
r égl és en sterling. 
Outre cette pré.dominance due à des f acteurs économiques,la 
Grande-Bretagne domj_nai t aussi. à cause ·-de"l I empire b:r.i ta:nni

que" . 
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Au fur et à mesure quG s'étendait l'empire , des succursales 
de banques commerciales britanniques s 'installaient dans chaque 
colonie et y jouaient le rôle de Banques Centrales ,si bien 
que tous les paiements dans l es colonies ,tant à l'intérieur 
qu'avec la Grande-Bretagne se fais a ient en sterling. 

Dans ces pays la livre circulait librement et était admise 
comme unité de compte~ 
Cette situation fut régularisée dans 11 1 1 établissement de sys
tèmes monétaires solidement rattachés à la livre sterling,par 
le truchement d'une double convertibilité sur demande.Par cette 
convertibilité,il y avait obligation de la part des gouverne
ments de maintenir en vigueur une convertibilité des monnaies 
nationales en sterling sur Lond:i::es et vice-versa 11 ( I ). 
Dans ce système,d'autre part,les dominions et possessions 
britam1iques avaient lié leur monnaie à l a livre et mainte
naient à Londres leurs réserves mon~taires. 
Par ailleurs,la livre était,au gI·é du demandeur,convertible 
en or ou toute autre monnaie ~ 

Ce sont ces intérêts communs et les étroites relations finan
cières,commerciales et politiques entre les membres de l a 11 

communauté britannique" et la métropole qui constituèrent la 
bas e de la vaste zone monétaire du sterling.Mais comme la livre 
était elle-même liée à l'or,cette communauté demeura dans l' 
ombre et il fallut la rup~ure avec l'or pour qu'elle se mani
feste. 

- L'abandon de l'étalon-or qui fit émerger la Z.S. fut le résul
t at de la surévaluation de la livre lors de sa stabilisation 
en 1925 et du concours de circonstances qui déclenchèrent une 
crise de méfiance à l 1 égard de l a livre et provoquèrent des 
retraits massifs de capitaux auxquels la Grande-Bretagne ne 
put résister. 

( I) W.F.CRICK 11 origin and developmeni.ï of the sterling area", 
London,I94-9,pp IO. 
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I ?- ) la surévaluation a.e l a livre. 

Le gouvernement britannique entreprit après la guerre de 
I9I.li--I9I8 une politique de défl ation pour ramener l a livre 
à son ancienne parité e 
Ce but fut atteint en 1924 et consacré l également en 1925, 
mais cette parit é ne correspondait pas au point où l'in
flation avait porté le niveau des prix et,au lieu d'une 
hausse des prix mondiaux qui aurait r é t abli l' équilibre 
avec les prix britanniques ,ce fut le contraire qui se passa. 

2° ) le retrait massif de capitaux. 
Londres était un c entre attractif pour l es capitaux,et,à 
cause du système monétaire qui gar antissait l a convertibi
lité des devises en or, de grosses soIIl1lles y furent placées 
au cours des années 1920.Ces sommes avaient été,à l eur tour 
prêtées aux banques allemandes. 

En I929, une crise se déclara,caractérisée par une chute 
des prix agricoles en Autriche,et provoqua en I93I l'in
solvabili té de l a Kreditanstalt,principale banque d ' affai
res de ce pays.Cette situation se répercuta en Allemagne 
puis sur le reste du continent,en provoquant un retrait 
massif des capitaux . 

Le marché monétaire anglais souffrit de ce retrait: les 
capitaux étrangers étaient rapatriés et le s capi t aux bri
tanniques quittaient le pays.Le stock d 'or de la Banque d' 
Angleterre ( B.A. )passa,entre le début et . la fin du mois de 
juillet I93I,de 164 à 132 millions de livres. 

Pour remédier à cette situation,le taux d'escompte fut 
porté successive~ent à 2, 5 -3,5- et 4,5 le 29 · juillet I93I. 
Mal gré cette mesure , l'exode de 1·1 or continuait et, le 20 
septembre I93I,le gouvernement britannique suspendit l' 

étalon-or. 
Cette mesure fut accompagnée par une série d'autres déci
sions:restrictions temporaires à l'achat de devises étran
gères et aux transferts de fonds:, et mesures anti-spécula
tion(interdiction du marché à terme). : 
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* Comme 1er; pays qui con.sti tuèrent l a Z.S .. trouvaient en Grande
Bretagne l e principal débouché pou1· leu.Ts produits ( surtout den
rées alimentaires et matières premières ) et,comrne par a illeurs, 
ce s pays avaient dans l eurs Banques Centrales des encais ses 
consti tuées en majeure partie d ' avoirs en sterling ,ils ne purent 
que suivre l a Grande-Br etagna dans sa politique monétaire .Ainsi, 
ils abandonnèrent lfétalon-or et r attachèrent l eur monnaie à la 
livre . 

Ce groupe de pays forrrant la Z.S. étai t informe l,vu qu'aucune 
formalité ne régissait le départ ou l'adhésion d'un pays à la 
Zone. · . 
D' autre part,le r égime de change n'était pas uniforme au sein 
de la Zone~Par exemple,des restrictions et contrôles étaient 
appliqués chez certains membres (Amérique du Sud,Dannemark,Norvè
ge ) alors qu 'il y avait marché libre chez d'autres ( Suède et 
Royaume-Uni) 

C'est préc isément parce que le s politiques monétaires n'étaient 
pas uniformes parmi les pays de la Zone qu'une 11 conférence 
impériale 11 fut t enue à Ot tawa en I932 et jeta les ba ses d'une 
politique commune;cette conférence fut suivie par une conféren
c e ·à Londres en P933 ,qui précisa la politique définie à Ottawa. 

Les pays qui par ticipent à cette poli tique comnm.ne -·et consti
tuent en fait la Z.S .,sont _les suivants:l' Afrique du Sud , l' 
Argentine,l 'Australie,la Boli vie,le Brésil,la Colombie,le Danne
mark , l ' Egy.p te:, 1 1 Estonie, l a Finl ande , la Grande-Bretagne, l'Inde, 
le Japon,la Norvège ,la Nouvelle-Zélande,la Paraguay,le Siam î 

la Suède et les colonies britanniques. 

B • Buts de la z.s. l 
L 'obj ectif e ssentiel,défini à Ottawa et à Londres,était le re
lèvement général du niveau des prix de gros et ,corréla tivement, 
l a nécessité de créer et maintenir le s conditions sus ceptibles 
d 'amener la reprise indus trielle et commerciale . 

Le second but qui logi quement accompagne cet objectif corr~ercial, 
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était la stabilité dès changes et l '?.n pays de l a Z.S. reconnu
rent que c' était un but important. 
En effet,la décl ar a tion des pays du Commonwealth du 27 juillet 
I933 (I) dit que " les dél éEations r ec onnaissent l'importance 
que représente,pour le commerce,la stabilité du cours des changes 
entre l e s pays de l'empire.Les gouvernements de l'empire garde
ront sans cesse c et objet présent à l' esprit lorsqu'ils arrête
ror+t leur politique monétaire et cet objet sera plus f acilement 
atteint au moyen d'une politique conc ertée tendant au relèvement 
des prix". 

C'est pourquoi les pays de la Z.S. décidèrent de suivre une 
politique monétaire commune qui s'adapte aux variations de con
joncture et qui permette de maintenir la stabilité des changes 
et de se consulter pour mettre cette politique à exécution. 

Paragra12he=2 Instruments et modalitése ==================~==== == 
A. Instruments 

Pour atteindre les objectifs définis,le Royaume-Uni et, à sa 
suite,les pays de la Zone Sterling usèrent de deux moyens prin
cipaux:la politique de crédit et les opérations du Fonds d'éga
lisation des changes. 

* En ce qui concerne la 2olitigue de crédit,les pays de l a Zone 
décidèrent de pratiquer une politique unifiée d'abondance et d ' 
argent à bon marché,réalisée par la baisse du t aux d'escompte 
et du taux d'intérêt de l' argent à cou~t et à long terme. 
Cette politique était adoptée pour encourager les investisse
ments et par là augmenter l a production et le s revenus et,par
tant,le commerce international. 

D'autre part,pour relancer le cornnerce à l ' intérieur de la Zone, 
les pays membres établirent à Ottawa le système des"préférences 
impéri.ales", système par l equel la Grande-Bretagne s I engage ait à 
acheter,par préférence,ses produits de base aux autres membres 
et pa~lequel ces autres membres s'eng~geaient à acheter, par 
préférence leurs produits manufacturés. à la_ Grande-Bretagnec 

( I) BR I ,quatrième rapport ~nnuel,pp I7-I9 
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* Le second moyen mis-en oeuvre é t ait l' inst itution du Fog9:s ~ 
Egalisation des Changes (F . E .C).Depui s l 1 abandon de l' é t al on
or,l a l i v.re avai t un t aux de change f J. exibl e ,sa va l eur étant 
déter minée par le jeu de l'offre et de l a demande. 

Si on avait l ai ssé jouer l es forc es du marché ,la livre aurait 
été exp os ée à de brusques changement s dus aux mouvements de 
capitaux flottant s ,aux vari ations saisonni ères et à l a s pécu~ 
lation. 

C'est pour éviter ces fluctuations qne leFEC fut créé le I6 juin 
I 932.Ce Fonds i ntervenait sur le marché en a chetant ou vendant 
dejl'or et des devises pour maintenir la val eur de l a livre dans 
d'étroites limites de fluctuation. 

B. Modalité s 

* Il faut souligner une fois encore que la Z.S. avait comme carac
téristique d ' 0tre tL."1 group e tout à fait informel; il n I y avait 
aucune organisation de groupe,aucune convention ni arrangement, 
et aucune règle-les pays entraient ou sortaient du"bloc ster
ling" comme ils le voulaient et quand ils ·le voulaient. 

* Malgré ce caractère informel,la Z.S. avait une certaine unité . 
En effet,tous les pays me mbres détenaient l eurs réserves en 
sterling et pas· en or,leurs Banques Centrales achetaient ou 

vendaient le sterling au taux officiel,et les déficits exter
nes avec d'autre s membres étaient r églés au moyen de transferts 
en sterling. 11 Et il devint une habitude pour les Banques Cen
trales de ces p ays de maintenir une partie de leurs réserves 
en dépôt à Londres,faisant ainsi de Londres le détenteur des 
réserves monétaires de beauc oup de pays " ( I) . 

D'autre part,même à l'extérieur de la Zone Sterling,beaucoup 
_de Banques Centrales détenaient une large part de leurs 11 working 

balances 11 en sterling. 

La livre sterling restait donc le moyen internation 1 de - paie
ment le plus utilisé,et,jusqu'en 1939,elle perdit peu de son 
statut de"liquidité",sa valeur étant stab;te et le sterling 

(I) W. SCAï-'li• .. EL "International · Monetary Policy", London, Iiac Millan, 
1965,pp 245 
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étant l argement acc ep t é comme moyen de paiement. 
Cette valeur stable de la livre f ut réalisée _grâ.ce aux interven
tion du F.E.C. qui purent minimiser les f luctuations entraînées 
~oi t par l es variations conjoncturelles ou saisonnières,soit par 
l a spéculation. 

* Ensuite,conformément au but défini à Ottawa et à Londres, l es taux 
de change à l' intérieur de la Zone furent stabilisés,alors qu' 
entre l es monnaies de la Zone e t celles des pays tiers ,ils étaient 
l argement fluctuants . 
A l'intérieur de la Zone,le s conditions étaient semblables à cel
le s qui existaient sous le régime de l'étalon-or,excep t é le f ai t 
que le moyen international de règl ement était la livre sterling . 
Et l'on peut dire qu'il y a eu,en quelque sorte,substitution du 
"Sterling Standard 11 au "Gold Standard" . 

* Enfin,le F.E.C.,auquel nous venons de faire allusion,avait é té 
créé en I 932 et était admi nis tré à la fois par la B.A. et le 
Trésor britannique . 
Il avai t été doté ,a.udépart, q' un stock d' ac.tifs en sterling sous 
la forme de "•J:reasury Bills" ,pour une valeur de I75 millions de 
livres,somme qui fut porté e par la suite à 575 millions. 

Selon B. TE\v ( I ),les interventions du Fonds se pratiquaient de la 
manière suivante : 

\ 

- Le Fonds échangeait auprès de l a B.A. ses actifs en sterling 
contre des livres s t erling.Avec ce s livres,il ache t ait del ' 
or et des devises étrangè res quand la l~vre semblait s'ap
précier excessivement;de cette façon,il augment ait l'offre 
du .sterlin~ et donc faisait baisser l e prix de celui-ci. 
UltérieurAment,quand le Fonds avait accumulé,par ses tran
s actions ,un stock substantiel d' or et de devises étran~è 
res, "i l pouvait alors opérer l ,' échange de ses sterlings 
contre de l'or et des devises étrangères (si la livre s'appré
ciait excessivement ) ou échan~er ses avoirs en or et devises 

étrangères contre du sterling(si la livre se dépréciait 
excessivement) 11 (I) . 

(I) :3.TE '1 . "I nternati onal J:vlonetary Cooperat:i.on: I9L~5-67 11 ~Hutchinson 
University Library,London,pp 28 
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D'autre part,l e Fonds avait monopoli s é le marché de s transac
tions à terme ;il acheta i t ou vendait à t erme du sterling à des 
prix d'acha t e t d e vente cannus,ceci s eul ement pour de s buts ap
prouvé s par la B. Ae et qui le plus s ouvent é taient de soutenir 
le cours de la livre s ur le marché à terme . 
Cette participa tion du F .E .C. au marché à t er me, afin de soutenir 
la livre sur ce marché ,n'était touteîois pas une obligation et 

le ]fonds agis sai t sur c e marché comme un autre agent économique(I 

Paragraphe=3 - Fonctionnement et difficultés de . la Z.S. ==-==-=-==---==-=====- ==============-== 

A .Le bloc sterling : I93I-I939 1 

La période I93I-I939 peut se ramener à deux traits essentiels: 
l a stabilité des :?rix et du commerce au sein de la Zone e·t la 
politique monétaire commune. 

• L'objectif défini en I932 à Ottawa était la reprise commerciale 
et l'enrayement de la chute des prix de gros.Grâce à la dépré
ciation monétaire au sein de la Zone,la chute des prix f ut en
rayée alors que persistait ia tendance à la baisse des prix 
mondiaux.Les prix britanniques eurent une hausse modérée j usqu ' 
au mois de mars 1932,furent très stables jusqu ' en septembre I935 
e t , à partir de cette date,commencèrent à monter ; les prix dans 
l es autres pays de la Zone suivirent l' évolution des prix bri
t anniques (2 ) . 

Outre cette stabilité des prix,la reprise s ' es t également manif~s 

t éeyaT ûne résorption du chômage et un accroissement de l a pro
duction:ainsi l'indice de la production industrielle,sur base de 
l' année I929=IOO,est passé à I24 en J937 ,après une légère baisse 

pendant les anüées 1932-33-34 (3) . 

* Du point de vue de la politique monétaire commune,nous avons vu 
qu' un certain nombre de pays avait ·suivi l ' Angleterre dans son 

abandon de l ' étalon-or et qu ' ils avaient lié leur monnaie à la 
l ivre sterling.Ces pays formaient ce qu 'on appelait alors ·"le 
bloc du sterl ing. 

( I ) B • TEW , op ·• ci t . , pp 3 5 
( 2 ) G.CLARE 11 The ABC of the foreign exchanges 11 ,London,I936,pp 306 
( 3)8 . D.N. :"La politique commerciale entre l es deux guerr es 11 , Genève, 

1942,pp 62. 
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Et nous avons vu aussi que l a va leur de la livre et l es taux de 
change à l'in t éri eur de la Zone furent stabilisés. 
Les pays de l a Zone,par aillev.rs,avaient dé cidé de pratiquer une 
politique unifié e d'abondance et d' argent à bon marché. 
A cet effet, ce s pays r 6duisirent progress ivement leur taux d'es
compte, s ui vant en cela l a poli tique d.e la Banque d ' Angleterre. 
Celle-ci abaissa s on taux d'escompte j usqu'à 2%,en ~uin 1932,et 
ce t aux fut maintenu jusqu'au mois d'août 1939 . Comme .l es taux d' 
intérêt étaient alignés sur les t aux d'escompte ,ils baissèr ent 
également.Le t ableau suivant donne l'évolution jusqu ' au mois de 
juin I 93LJ- des taux d'intérêt s ur l e marché de Londres. 

Tableau I I .3.1. Evolution des taux d 'intérêt sur le marché 
monétaire de Lond::.---es . 

JUILLET JANVIER J UILLET JUILLET JUILLET 
I 928 I932 1932 1933 I934-

Taux d ' es compt e de 4-, 5 6 2 2 2 l a B.A. 

II'Vi.1ERETS PAYABLES 
a )comptes c ourant s 0 0 0 0 0 
b) d&pôts à Londres 2 I / 2 LJ- I/2 I / 2 I / 2 
c) dépôts en province 2 I / 2 2 I / 2 2 I / 4- I 5/ 8 I I / 2 

-------- ------- - ------· --- ----- ------ ----
moyenne des taux I,6 I , 9 0 ,8 0, 6 0,6 payables 

I NTERETS RECEVABLES 
a ) espèces e t dépôts 0 0 0 0 0 à l a B.A. 
b) monnaie ' et ' .. a vue a 3,5 5 I - I I c ours préavis 
c ) escompte LJ- 5,5 5/ 8 7/I6 I3/ I6 
d ) portefeuille LJ-,5 4 3/LJ- 3 7/8 3 I / LJ- 3 
e ) avances 5,5 7 L~, 5 LJ-, 5 4. 3/ 8 

~---------------------- -------- -------:· ·-------· ------------------
moyenne estimée LJ-' 4- 5,5 3, 0 2,8 2, 7 

Source - S . BOUDAGOWSKY . 11La poli tique monétaire de l'Angl eterre 
depuis l'abandon de l'étalon-o~~Paris , I936,pp 6LJ- . 

* La période de 1931-39 pe ut donc être résumée de l a manière sui
van-t;e:reprise du c ommerce et r emontée des p.rix ; constitution du 

"bloc sterling"et mainti en de la livre c omme moyen international 

de paiement;baisse des t aux d ' escompte et d ' int érêt. 
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B. La Z.S . au t emps de-la guerrc : 1939- 1947 

* Avec l a guerre le caractère de l a ~ . S . changea : elle perdit tous 
ses membres européens et se r éduisit b:i.entôt au Commonwe.a.lth ( sauf 
le Canada ), à l 1Egypte,au Soudan,à l ' Ira~'-,à l'Islande et à l' 
Irlande. 

Son but changea aussi et devint de 11 conserver pour l es emploi s 
essentiels à la fois le s stocks de devises de certains pays 
et les stocks d'or"(I). 

Pour réaliser ce but,il fut institué ,dè s 1939,un système de 
contrôle de~_Qhanges qui demeura en place jusque dans le s an
nées 1950 et qui fut le lien principal unissant les pays de l a 
Z.S. pendant la période de guerre. 

* LE CONTROLE DES CHANGES 

- Le principe du système était de contrôler l es paiements de ou 
envers la Zone tout en laissant les pai ements dans la Zone 
libres de toute restriction. 
Un tel système demandait la mise en commun des r éserves des 
pays membres de la Zone et le Fonds d'é~alisation des changes, 
abandonnant s a mission initiale,se chargea de l'administration 
de ceupool"des réserves.Ce pool était alimenté par les montants 
en dollars provenant de la vente des produits primaires des mem
bres d ' outre-mer et par les montants d ' or produits pa r l' Afri
que du Sud et l'Australie. 

Bien que la responsabilité des opérations de contrôle revienne 
à l' Angleterre, les dominions avaient cependânt une certaine 
autonomie.En effet,ils pouvaient autoris er le transfert de 
sterling tant à un pays de la Zone qu'à un pays tiers,et ils 
avaient accès,sans restriction aucune~au Fonds d'égalisation 
des changes pour convertir leurs sterlings en or ou en dollars(~ 

l 

Le contrôle des changes instauré en septembre 1939 était cons
truit à partir de 11 def ence regulations 11 .Plus tard comme les 
conditions changeaient,le _système devint plus élaboré et obtint 

---------- --------------------·- ·- -------
( I)D .ROBERTSON "Britain in the World E"qonom;y 11 ,London I954,pp 36 
(2) voir:B. TEW . op.cit. pp I29 
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une formulation précise a.ans 11 l 11 Exchange Control Act" ( E.C.A. ) 

de 1947. 

Le système ains i créé était caractérisé par deux t raits essen
tiels:les 11 Scheduled Territories 11 de la Z .. S. ,comme on les appelait, 
étaient r elativement autonomes et pouvaient notamment maintenir 
leur propre système de contrôle des changes et, d ' autre part ,la 
livre sterling circulait librement dans toute la Zone. 

- Le système de contrôle des changes opérait en canalisant toutes 
les transactions à travers les 11 authorised dealers" qui se compo
saient principalement de la B.A.,des banques associées à la B.A., 
d'un certain nombre de banques d'affaires et des bureaux londo
niens des banques des différents dominions et colonies (I). 

Ces "authorised dealers" étaient les seuls détenteurs légaux de 
devises étrangères (étranger= de pays hors de la Z.S.) car la 
seule devise que les producteurs britanniques pouvaient conser
ver était la l ivre sterling,et ces producteurs devaient donc 
échanger toutes leurs autres devises contre du sterling. 

Les "auth6rised dealers 11 ,et eux seuls,pouvaient eff ectuer les 
opérations suivantes: 

I 0 )acheter et vendre des devises étrangères contre du sterling 
2° )obtenir de l'or et des devises étrangères (notamment du 

dollar ) du F.E.C. 
3° ) transférer du sterling du compte d'un résident de la Zone 

au compte d'un résident d'un pays étranger. 
4°)transférer du sterling du compte d 'ùn résident d ' un pays . 

étranger au compte d'un r ésident d'un autre pays étranger. 
De plus,ils étaient le s seuls intermédiaires légaux dans l'ex
porta tion ou l'importation de bill ets de banque et de titres 
négociables. 

- Ce système de contrôle,mis en place et fonctiorinant déjà pendant 
la guerre,demeura pratiquement inchangé dans ses dispositions de 
bas e jusqu'à la restauration de la convertibilité en décembre 

I958. 

3{ LE FONCTIONIIBHENT DU SYSTEME DE CON'.l.1ROLE DES CH.ANGES 
==== ========================-=--=-----------= =-==---=== 

- Dans la pratique, les contrôles établi? dan~ la Z.S. conduisirent 
à faire la distinction entre le s pays étrangers pour qui l a livre 

( I) B.TEW, op.cit.pp I29 
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n'était pas c onvertible et l es autres pr1.ys pour qui elle 1 1 ét ait. 

Cette distincti on reposait elle-même su:::.' une première distinction 
entre les pays à "monnaie dure 11 ,tel s les Etats-Unis ou le Canada , 
e t les pe.ys à "monnaie douce". 

- Quand il s' agissai t de pays à 11 rnonnaie dure 11 ,les contrôles de la 
z.s . autorisa ient moins facilement l es ·bransactions qui i mpli
quaient un paiement de l a Zone qu~le s transactions qui entraî
naient une r ecette pour la Zone. 
·:routef ois, alor s que les sterlings détenus par le s pays à 11 monnaie 
dure "étaient transférables quasi sans restrictions et librement 
convertibles en ~ U.S.,les comptes en s terling de s autres pays 
étaient pour la plupart _s oumis à un "contr ôle de liquidité ", 
connu sous l e nom de "Special Accounts System" (S. A.S .) Pour l es 
pays soumis au S.A.S.,le sterling n'était pas convertible en or 
ou en dollars et,normalement,ne pouvait pas être employé pour 
faire des paiements internationaux s auf à la z.s .. 
A part quelques exceptions,le S.A.S. mit fin à l ' emploi du ster
ling pour effectuer des paiements entre pays a "monnaie douce " et 
qui ne faisaient pas partie de la Z.S. et donc diminua considé
rabl ement l'intérêt pour ces pays de détenir du sterling. 

D'autre part,à partir de juillet I 940,les comptes en sterling 
des Etats-Unis et de la Suisse obtinrent un traitement spécial . 
Les comptes bancaires en sterling de ces deux pays étai ent à 
tra i ter comme " Registred Accounts" (R.A. ) :tous les pai ements 
entre l a Z.S. et l es Etats-Unis et l a Suisse devaient être faits 
soit en dollars,soit en sterling convertible via un 11 compte enré
gistré 11 .En juillet 1945,un certain nombre de pays d'Amérique Cen
trale furent inclus dans les "R.A. 11 et formèrent alors un s eul 

groupe dénommé 11 American Accounts 11 (A. A. ) ., 

* ê!!g!r!g~=~~=!2~2=~=l~~Z;~~~~~~!~~Jl~=~~=E~~Q~~=~=~&=S~~y~~!J~~J!~· 
A l a fin de l a guerre,le strict bilatéralisme des" comptes spé

_ciaux 11 dut être modifié à cause ë!-u volu.me cro i s~ant d1.tcommene et d1t 'mouve

ment de retour à l a convertibilité du sterling qui fut entamé en 
I945 et concrétisé dans "1 1 ar:rangement'. financier angl o-o.méricain" , 
qui entra en vigueur le I5 juillet 1946,la convertibilité n ' 



entrant elle-même en vi e;ueur qu'en I9i+'? . 

Les dispositions principal es de cet ar r·angement sont les 
suivantes: 
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I 0 )la grande-Bretagne(G. B.) s 'engageait à abolir ses restrictions 
de change s ur l e s transactions courantes. 

2°)la G.B. ne pouvait pa s impos er des restrictions sur les paie
. ments et transferts,pour transac t ions courantes,du Royaune

Uni aux Et ats- Unis,ni non plus sur l'emploi de balances ster
ling détenues par les r é sidents U.S. 

3° )la G . B. ne pouvait pas imposeT des restrictions sur les paie
ments et transferts,pour transactions courantes,du Royaume
Uni à tout autre pays,sauf cas excepti onnels · ou en applica
tion des r~gles du F.M.I .. 

A côté de ce premier arrangement,une série d'autres acc ords 
bilatéraux de paiements furent conclus avec des pays européens . 
Par ces accords~on fixa un t aux de change vis à vis du sterling 
en paiement de leurs fournitures. 
Ces accords Tessemblaient aux" comptes spéciaux" des année s de 
guerre, mai s e.n a i fféraie1tl: en ce qu'ils étaient plus libéraux et 

permettaient d ' effectuer des transferts de montants limités, 
maîs gar antis par la B.A., et en ce que l es dettes dépassant 
un montant fixé devaient être réglées en or. 

* Telles étaient les dispositions qui auraient normalement dû 
amener le retour de la convertibilité du sterling qui était 
prévu pour le 15 juillet 1947 . 
Mais entretemps intervint un élément nouveau;l ' établis sement du 
système des 11 Transferabl e Ac counts" ( T.A. ) oSelon ce système,un 
certain nombre de pays obtinrent le droit d'e ff ec tuer des trans
ferts de sterling entre eux e t dans la Z.S.,pour motif de tran
sactions courantes et sans besoin d 'autorisation de la B.A. 
Et donc le sterling redevenait un moyen international de ~aiement 

L'étape suivante vers l a convertibilité était d'établir un 11 pont 11 

entre les T.A . et les A. A . . Ceci fu½ fait en février 1947 quand 
lessterlings détenus par les pays du groupe T.A. furent r endus 

con~ertibles en dollars U.S. 
Entre f évrier et juillet 1947,un nombre crois sant de pays fut 

placé sur la liste de s T.A.,si bien q.ue,le I5 juillet de cette 

annâe,le sterling était complètement ~onve~tible. 
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* Cependo.nt cette conve-rtibilité r établ ie 'tait prématurée. En 
e:ff et, le s condi tions économiques et fj_nc11c i ères du Royaume-Uni 

et de la z. s . é taient défavorabl es et ne se prêta i ent pa s à un 
tel r é tabli ssement. 

En 1947,le Roya ume-Uni accus a i t un déficit de 622 millions de 
livres enver s la "Zone dollar 11 et le déficit de la Z.S. était 
de 266 millions . 
D' autre part,en Europe et dans beaucoup d'autres pays,la situa
tion se caractérisait p2r une pénurie de dollars et une abondan

c e de livres sterling . 

Dès que l a livre redevint convertible , tous les détent eurs de 
11 balances sterling 11 voulurent l es convertir en dollars .La pres
sion sur l a livre fut si f orte que l e 20 août I947,un mois après 
son instauration,la convertibilité du sterling dut être com
plè t ement suspendue.Cette suspension fut réalis6e par l a suppres 
sion du libre transfert du sterling entre les T.A. et l es A.A .. 

Certains pays du groupe T. A. continuèrent à garder leur ancien 
statut,qui s i gnifiait,après le 20 août I947,que le s livres 

sterling qu'ils recevai ent en paiece nt ne pouvaient plus être 
empl oyées que dans l es pa iements avec l a Z.S. ou le s pays qui 
restaient sous le statut des T. A .. D'autre s membres du groupe des 
T.A. quittèrent ce groupe et r etournèrent à un statut bilatéral 
semblable à celui des"comptes spéciaux". 

C. La lutte pour l e retour à la convertibilité : I947-IS58 
* L ' é che c de l a tentative de retour à la convertibilité en I947 

l aissait cing= grou2es=en=présence=au=sein=du=sistème=de=2aiements 
en=sterl ing:la z .. s. ,les"American Accounts " ,les '' Transfer able 
Accounts 11 ,un . groupe de pays à accords bilatéraux et enfin les 
"pays non classés 11

• 

D~ns l a Z.S.,le transfert de sterling était totalement l ibre, 
le s paiements dans l a Zone se faisaient en sterling et l e s paie
ments à l'extérieur étaient soumis à l'accord du"British ExchB.n

ge Control 11
• 
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- En ce qui conc erne l e s A. A.,les stcrli ngs détenus par l es pays 

ap partenant à ce group e 6taicnt t rans f Llrables à n'inporte quel 
pays et conver t ibles en dollars. 

- En troisième lieu,au sein du groupe des T. A.,les pays pouvaient 
transférer du sterling aux autres me mbres du groupe pour l e s pai
ements cou.rants,mais ne pouvaient l 1 6changer contre une autre 
liquidité et,d 'autre part,ils pouvaient l'utiliser pour acheter 
de s biens et des services à tout membre de l a z.s .. 

- Quatrièmement, le s pays à accords bilatéraux é tai .eut ceux dont 
les balances sterling n' étaient convertible s ni en or,ni en dol
lars,mai s convertibles en d ' autres liquidités ave c l' autorisation 
spéciale des autorités britanniques. 

- Enfin, les 11 pays non classés" étaient c eux qui n'ava ient aucun 
accord spécial avec les pays de l a z.s.,et qui traitaient à cha
que fois directement avec les autorités britanniques. 

Les pays appartenant aux quatre premiers groupes sont donnés dans 
le tableau qui suit et qui est emprunté à B. TEW . 

Tableau II.3e2.Sta tut de s pays enI954-,eu égard à la TRANSFERJŒILITE 
du Sterling 

I.Zone Sterling:le Royarune-Uni,l ' Empire colonial britannique,l' Aus
tralie,la Nouvelle-Zél ande,l ' Inde,Ceyl an ,le Pakis
tan ,Burma,l'Irlande ,l' Islande,la Jordanie,J.a Lybie, 
l' Afrique du Sud . 

2.T.A.Countries:l' Autriche,le Chili, la Tchécoslovaquie,la Zone mo
nétaire danoise ,l'Egypte,l' Ethi opi e,la Finlande ,la 
Grèce,la Zone moné t aire italienne,la Zone monétaire 
des Pays-Bas,la Norvège,la Pologne,la Zone mon~tai
re espagnole,le Soudan,la Suède,la Thaïlande,l'U.R. 
S.S.,l'Allemagne de l' Ouest. 

3.A.A.Countries:Eta t s-unis, Bolivie,Canada,Colombie,Costa Ri ca,Cuba, 
République dominicaine ,Salvador , Equél t eur , Guatemo.la, 
Hatti,Honduras,~exique,Nicaragua,Panama,République 
des Philippines ,Venezuel a . 

4 .Bi1a.terc1,l Countri es : Argentine,Zone monétaire belge,Brésil,Bulgarie 
Zone monétaire f rançaise , Hongrie,Isra~l,Japon,Liban, 
Paraguay,Pérou,Zone moné t aire portugai se,Rouruanie, 
Suisse,Syrie,Turquie,Ur~guay,Cité du Vati can , You
goslavie. 

Source:B.TEW:International Monetary Cooperation:I945-67, London, 
I 967, PP I39 
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Entre I947 et 1954, c e re;:~roupcment changea peu, l es paiements en 
sterling restèrGnt bilatôraux et le seuJ Sl6ment de transférabi
lité multilatérale,hormis la Z.S. elle-même,était constitué par 
le s transferts entre le s I8 pays du groupe T.A .. 

* Après l'échec de l'expérience de l a convertibilité et le draina
ge d'or et de dollars oui s 'en suivit,le contrôle des changes fut 
renforcé au sein de l a Z.S. e t l es membres de l a Zone se mirent 
d'accord pour prendre toutes l es mesures nécessaires pour maxi
mi ser leurs exportations vers l a "Zone dollar" et d'en réduire 
leurs importa tions. 

Au cours de l'année I948,l'augmentation de l a production,les 
cours soutenus des produits de base et l'accroissement des ven
tes à l'étranger permirent une am&liorati6n.Le déficit de l a z.s. 
qui était de 1.024 millions de livres en I 947,tomba à 30 millions 

en 1948. (1) 

En 1949,la situation s'aggrava à nouveau à cause de la récession 
aux Etats-Unis,qui eut pour conséquence à.e faire baisser le cours 
des produits de base et ~par la suite,une î orte pressi on s'exer
ça sur la livre dont le cours baissR sensiblement sur le marché 
libre. 

Pour remédier à cette situation diffi cile,les pays de la Z.S. 
décidèrent, en juillet I9LJ-9, de réduire à 75 96 de leur valeur de 
1948 leurs importations de la Zone dollEr. D'autre part,la livre 
dévalua de 30,5 %,le 18 septembre 1949, c e qui ramenait sa valeur 
en dollars de 4,03 $ u.s. à 2,80 $ U.S8 (I) pour une livre ster
ling . 
Exception faite pour le Pakistan,tous les membres de la Z.So 

dévaluèrent leur monnaie dans l a même mesure aue le Royaume-Uni, 

de sorte que i 1 unité fut sauvegardée au sein de la Zone. 

* Après cette dévaluation,la situation au sein de la Z.S. s'est 
nettement améliorée,en partie à cause de la dévaluation,mais aus

·si à cause d'une série d'autres facteurs qui peuvent être résumés 
comme suit: 

(I) B.R.1. vingtième rapport annuel, pp 35-36 
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I 0 )1a repri se &conominue aux Etats-Unis au second semestre de 
1949 ,ce qui stimula les ochats à l'étranger. 

2° ) la r éduc tion des ii 1.9 ortations de la Zone dollar 
3°)la hausse des prix des matières premiêres 
L~ 0

) les a.lloca tians du pl an harshalJ. 
5°)l'am6lioration de l n situation financière du Royaume-Uni 

Cependant , ave c cette dévaluation ,le r egroupement des pays en qua
tre t ypes de comptes en sterling ne changea pas et l es r èglements 

qui r égissaient ce s différents groupes demeurèrent valable s jusqu' 
au 22 mars 1954,date à laquelle un premier pas fut f ait vers l a 
convertibilité. 
En effet,à cet te date, tous les pays n'appartenant pas à la Z.S. 
furent inclus dans l e groupe des T.A.,excepté la Zone dollar qui 
gardait son statut particulier;et,d'autre part,toutes les res tric
tions qui pesaient sur l'emploi de sterling _transférable furent 
abolies. 

Avec cette mesure,on se retrouvait face à trois types de sterling: 
tout d'abord,les sterlings détenus par les r é sidents de la z.s. et 
utilisables seulement dans cett e Zone;ensuite,les sterlings des 
pays du groupe A.A. qui étaient totalement convertibles en dollars 
au taux officiel; enfin, les sterlings dé tenus par l es pays du grou
•Pe T.A. qui étaient utilisables pour le s paiements entre ce s pays 
et convertibles en dollars sur le marché libre (I). 

D'autre part,pour éviter de trop grandes fluctuations de la livre, 
le taux du sterling transférable sur les marchés libres de Zurich 

et New-York fut s outenu,à partir de février 1955 ,par des interven
tions sur ces marchés du Fonds d'égalisation des changes de sorte 
qu'il reste dans des marges de fluctuation de I % autour de la 
parité officielle. 

* Les mesures décidées le 22 mars 1954 avaient rétabli une ~~~:::~E~!
bilité_externe_de_fait du sterling,mais aucune déclaration établis
sant une convertibilité de droit ne fµt faite. 
La convertibilité offi ciell e et de droit fut établie en dé cembre 

1958 quand l e~T..A . ains i que les comptes bila t éraux furent assimi
lés aux A.A., ce s trois compte_s étant r éunis s ous l' étiquette commu
ne d' "External Account Sterling 11 (E.A. S~) 
On se trouvait donc en présence de deux sortes de sterlings,ceu.x 
des E.A.S. e t ceux de s Ré sidents,c'est à dire les s terlings détenus 

(I)voir W. M.SCAM1~ :op.cit. pp 255 
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au sein de la Z.S ., ot l e statut des stcrlings au sein de la z.s. 
ne fut pas affecté par les changements survenus en I958 . 
La date de I958 corres:90nd par ailleurs au remplacement del ' 
U.E.P. par l es mé canismes de l' A.M.E. ,comme nous le verrons dans 
le s deux sections suivnntes. 

D. La nouvelle Zone Sterling:depuis I958 

* La Z.S. ,telle su 'elle apparait depuis I958,est un ensemble de pays 
entre lesquels il y a libre mouvement de la monnaie ,des biens , de 

la main d'oeuvre et du capital. 
Au sein de la zone,il faut distinguer deux groupes:le Royaume-
Uni( U.K.)et ce qu'on appelle le 11 Rest of the Sterling Area"(R.S.A) 

- ~~_Qoint ~e vue co~mercial,les exportations du R.S.A. entrent 
librement dans l'U.K. ~ans restrictions qu 0 ntitati~es et avec des 
droits d 'entrée assez faibles, en sorte qu 1-u.11e préférence est ac
cordée par l'U.K. aux exportations du R.S.A. par rapport aux 
produits venant de pays tiers. 

Mais,en sens inverse ,l es pays du R.S.A. ont l'habitude de r6sou
dre l eurs problèmes de balance des paiements en imposant ou en 
intensifiant leurs restrictions sur les importations de produits 
manufacturés britanniques,avec toutefois moins d'intensité que 
vis à vis des produits venant des pays extérieurs à la Z.S.,si 
bien qu'une préférence est accordée aux produits britanniques. 

- Du point de vue main d 'oeuvre,la liberté de mouvement est totale 
entre l'U. K et le R.S.A.,mais entre pays du R.S.A. les restric
tions sur ces mouvements sont assez importantes .. 

- Du point de v~e mouvements de Qapitaux,l'U.K. établit des discri
minations,via ses réglementations de contr8le des changes,en fa
veur du R.S.A •. Les mouvements de capitaux entre l'U.K.et le R.S.A 
ne sont pas contr6lés et l'U.K. collabore avec les institutions 
de contrôle des changes des puys du R.SoA. pour ~mpêcher l a fuite 
des capitaux de la z.s. vers les pays tiers. 

Toutefois,c e principe de non-contrôle a des exceptions : 
I 0

) il y a aes re s trictions sur les peiements en sterling à Hong

Kong pour empêcher que les autres ~embr~s de la Z.Sa aient 

accès au marché libre de cette ville (I) 

( I)J? .i'1. I. vingt et unième raoport annuel, "UK: exchange centrol", I970, 
pp 514 
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2°)Eu éa:ard au.."'C transferts de capitaux à l'cxtrérieur,il y a un 
programme d.e restrictions voloni:ïoi:res sur les investissements 
direc ts et de portefeuille dans les pays les plus d~veloppés 
de l a Z .S. (Australie, République d I I :r:·lande ,Afrique du Sud) (I). 
Tout montant d'investissements sup~rieur à 25 .000 livres doit 
avoir l'approbation de l a B. A .. Celle-ci donne son accord dans 
l a mesure où ces i nvestissements sont susceptibles de donner 
un bénéfice,rapide,substantiel et persistant,qui permette d' 
avoir un effet bénéfique sur la balance de l'U.K .. 

3~)f our des r a isons politiques,tous l es transferts de capitaux 
à la Rhodésie sont interdits (I) 

Hormis ce s exceptions ,les investissements,les avances bancaires 
et le s crédits commerciaux de l'U.K. en faveur du R.S.A. ne sont 
pas sujet à des restrictions officielles,et,depuis l a conférence 

de Montréal en I958 ,les pays de la Z.S. peuvent emprunter direc
tement au Royaume-Uni. 

- Du point de vue paiements,deux problèmes sont à envisager:le 
problème des balances sterling et celui de la structure des paie
ments au sein de la z.s .. 
I 0 )leproblème des balances-st~rling 

Depuis l a seconde guerre mondi ale ,la Gra~de-Bretagne a accu
mulé des dettes; guerre(accumul ation de 11 balances sterling" par 
les pays du R.S.A. ) et µécessité de faire face à la pénurie 
de dollars dans les années I950.En I958,la convertibilité 
externe était r é t ablie,et le .pr oblème de la livre comme monnaie 
de :ré-s erve s'est fait jour .En effet, depuis ce tte année, comme 
la livre n'était pas soutenue par une économie forte(insuffi
sance de production et difficultés chroniques de sa balance 

des paiements),beaucoup de pays ont transformé leurs réserves 

en livres en rés erves en or et en dollars.Le gouvernement 

britannique a dû alors faire appel au F. I1 .I. pour obtenir 
une aide financière et a dû rétablir· un contrôle strie t sur 
les mouvements decapitaux. 
Pour tenter de remédier à cette si~uation difficile,la Grande
Bretagne dévalua l e I8 novembre I S67 de ·_ ILI-, 3 9~. 

(I) F.M.I.,vingt et unième r app ort annuel,I970,pp 519-520 
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Mal gré cette dévaluation l es 11 baléJ.nces sterling" ont continué à 

baisser:diminution dans le total des 11 bRl ances stcrling 11 et dimj_
nution dcs"balances sterling" détenues dans les pays hors de la 
Z.S. et au F.r .. I.,comm c:; le mo:1.tre le tab1eau suivant: 

... 
Tableau II.3.,3. "Stcrling Balances 11 (en millions de livres) 

PAYS ou INSCI'I CCUTIONS juin 1969 juin I970 

-pays d'outre-mer dela z.s. 3.120 3.530 
-pays hors de la z.s. 2.296 I.I99 
-dans les institutions inter- 2.IOI 2.007 nationales(F.M.I . surtout) 

7.517 6.735 

SOURCE:Banque d'Angleterre,bulletin mensuel,août 1970 

Ce problème des balances sterling a été provisoirement réglé~
on devrait peut-être même dire gelé- dans le cadre des Accords 
de Bâle. 

La suite de ces Accords peut se résumer de la manière suivante: ( I) 
a) en 1966,suite au problème rhodésien,il y a eu une transforma

tion des bal ances sterling;la Grande-Bretagne a obtenu une 
ligne de crédit d'un milliard de$ pour un an:ce sont les 
premiers Accords de Bâle (A.B. ) 

b) en septembre I968,second A.B.,par lequel le"group e des dix11 

( sauf l a France ) met à la dispo sition de la B.R.I.2 milliards 
$ pour pouvoir répartir dans 1~ temps les effets de la crise 
de confiance parmi les pays de la Z.S. 

Ce deuxième accord prévoit en outre que l es réserves officielles 
en livres des pays de la z.s. sont,pour des montants déterminés 
en vertu d'accords bilatéraux~garantis par Londres à concurrence 
de 90 % de leur valeur en dollars et que les dépôts non-officiels 
peuvent être transformés en dépôts officiels et ainsi être ga

r antis. 

De cette façon,les pays riches ont aidé la Grande-Bretagne à 

sauver son systeme monétaire et,indirectement,ont évi té la désa

grégation du système mon§taire international.Et ces acc ords qui 

prenaient normolement fin en septembre I 97I ont été prolongé s 

p our· une nouvelle période de deux ans.·. 

( ) B l 
11 ,-, I R.VANDEN BRANDEN," Sarnenwerking tussen Centrale an{en,.wcono-

misch en Sociaal Tijdschrift? sept.1969 
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Cependant, malgré cette aide i nternati.onale., le problème des 11 balan

ces sterling" reste entier.Au mois de juin I97I,un accord a été 
signé à Luxembourg,accord par lequel "l'Angleterre est prête à 
envisager l a disparition. progressive et ordonnée des"balances ster
ling 11 officielles après notre entrée dans l a Communauté;en atten
dant, nous adapterons no s politiques de manièr e à stabiliser les 
11 balances sterling "officiellesll .(Déclaration de Er. G.Rippon , 
négociateur de l a Grande-Bretagne pour l' entrée de c lle-ci dans 
l a C.E.E.) 

La Iivre abandonnerait donc son rôle de monna~e de réserve,c e qui 
ne ferait que consacrer un état de fait; l e sterling . cons tituait , 
avant I939,la moitié des réserves mondiales,en I950, il n'en 
constituait plus que 20 % et auj our·d'hui cette part est inférieu~e 
à IO 96 . 

2° ) La s t r ucture des paiements au sein de l a Z.S .. 
La structure des paiements au sein de l a Zone St erling peut être 

r amenée à quatre points principaux :(I) 

a ) la détention par les pays du R.S.A. d 'une par~ie de l eurs 
réserves de change externes à Londres , s ous la forme de" 
balances sterling 11 

b) l ' emploi du sterling pa.r l es pays de l a Zone pour r égler 
les transactions entre eux et avec l es pays tiers qui ac
ceptent l e sterling en paiement . 

c) l ' at tachement de beaucoup de pays de l a Zone au Royaume-Uni 
comme principale sourc e de capitaus extérieurs . 

-
d ) détention par le Royaume-Uni d'une r éserve centrale d.'or, de 

dollars et d'un certain nombre de devises,en un montant 
suffisant pour rencontrer les demandes nettes de devis es 
aux fins de règlements des dettes vi s à vis du reste du 
monde 

Les ré ~erves centrales d'or et de devi ses de l a plupart des pays 
membres de l a Z.S . sont détenues par l e F.E .C.?qui publie chaque 

mois le s chiffres s ur ces r éserves , et qui gère l e 11 pool 11 de s 
rés erves de l a zone. 

x Telle es t la situation actuelle de la Z.S. ,qui , depuis I958 ~ a quel

que peu perdu de son importance.En effet , le commerce de la Grande

Bretagne avec l es pays du R. S.A. qui portai t,en I958 ,sur 321.006 

000.000 

1969,que 

$ dans un total de 88I~ 895. 000~000 $ ne portait plus,en 

s ur L~02 ~IOOeOOO.OüO $ dans un tota l de I.459 e000.000 000 ~ 
c2L 

(
(
2
I ~ W.SCAViI-.EL ,op.cit. , PP 258 

) O.C.D .B.,séri eA ,Commerce 'l'otal par pays 
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Cette évolution est due au fait que la Grr,nde-Bretagne a perdu 

beaucoup de sapuissance politique et écoaomique,et que certains 
pays ont orienté l eur commerce vers d ' autres marchés( Eta t s-Unis, 
J apon ). Ces pays ont d ' ailleurs , selon les c irconstances ,opéré des 
re traits mas sifs de réserves au poôl de Londres pour l e s t rans

former en or et en dol lars,si bien que l es avoir s en sterling 
des pays d 'outre-mer de l a Z.S. n'ont presque pas augmenté , alors 
que l es avoirs en dol lars son t passés de 88~-.000.000 de l ivres 

en 1962 à I0.728 .00 0 . 000 en 1969 ( I ). 

Si l a Z.S. a perdu de son importance à l' échelle mondiale, elle a 
cependant gar dé un intér êt pour l es pays du R.S.A. car ces pays 
ont en Grande- Br e tagne une importante s ource de c apita ux consti
tuée par les moyens f inanciers de la City. 

Une autre raison du maintien de l a Z .S. es t que la li.,..vre sterling 
constitue pour les membres de la Zone un excellent moyen de paie
ment pour les transactions qu'ils effectuent entre eux,et,à cet 
égard,la livre n'a rien perdu de son statut de monnaie de tran
saction. · 

ParagraJ2he=4 - Conclusion 

* Au terme de cette analyse,on peut dire que la z.s. se caractirise 
par un ensemble de pays qui ont lié leur monnaie à la livre et 

entre lesquels les mouvements de capitaux,de personnes et de biens 
sont libres .. 
D' autre part,la z.s. se caractérise également par le fai t qu'elle 
a de s préoccupations principalement négatives en ce sens que" 
l'auto-défense économique est sa r aisoni' ~tre et a continué de 
l'être durant l a période de désoràre dans les paiements inter
nationaux qui a suivi la guerre".(2) 

Comme nous l'avons vu,le Royaume -Uni et la Z.S. ont encore souf
fert de difficultés ce s dernières anné es e t ,si 1~ z.s. est restée 

en vie ,c'est parce que l e s pays membres y t rouvent un certain 

intérêt. 

( I )Annual abs tracts of s tati s t i cs, n° I07,~970 
(2) \LSCAMHEL,0p ocit. , PP 27 I 
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(C ette évolution et l~s caractéristique~ de la z.s. peuvent se 

retrouver dans le table~tu II.3.4-. en annexe à cette section) 

En considérant l'évolution de la Z.S. 9 o:n peut dire que ce tte Zone 
a d' aborcl été un "club" de pays entre lesquels existait une com
munauté par l e biais de taux de change fixes;ensuite ,ell e a été 
un groupe organisé d'économies en temps de guerre;et enfin, elle 
est un groupe d'auto-défense économique et de défense de l a livre 
contre le dollare 

Et il faut noter qu'à chacun de ces stades,il n'y avait pas d' 
organisation formelle ni de convention détail lé e comme c'est le 
plus souvent l e cas pour les unions économiques et monétaires, 
ainsi que nous avons pu le remarquer pour l'U.L. et l'U.EoB.L. 
et que nous le remarquerons pour l'U.E.P. et l ' A. M. E .. 

* A partir de l'histoire de la Zone Sterling ,on peut induire cer
t aines considérations pour la C.E .E. 

-Tout d'abord,à partir de cette histoire , on peut remarquer l' in
t érêt de _s ouder les parités entre elles, car c el a établit entre 

les pays membres une solidarité et une nécessité de coopération 
au plan monétaire . 

Toutefois au sein de l a· Z.S., c' était la livre sterling qui j ouait 
le rôle prépondérant et qui était,en quelque sorte,la monnaie 
pivot de l a Zone. 
Et on peut se demander si,la Grande-Bretagne entrant dans l e 
Marché eommun,il n'y aurait pas intétêt à prendre la livre comme 
monnaie commune.Nais cette proposition se heurte à des r ésis
tenc es de la part des pays européens ,car la livre n'est pas sou
tenue par une économie s aine . 
C'est pourquoi les pays européens veulent créer une nouvelle 

"monnaie européenne" après avoir _, au cours d 'une première étape , 
soudé les parités de l eurs monnaies* 

-Ensuite,à partir de la Z.S.,il faut s ouligner l ' intérê t de coor
donner ,si pas unifier,les politiques économiques.Dans l a z.s. , 
au moins aux premiers stades,les pays membres aligna ient leur 

politique monétaire sur celle de l'U . ~ .. ~ien que cette coopéra

tion fftt tout à fait informelle,elle n ' en f~t pas moins une réa

lité. 
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Et on peut dire que ce qui a été possible dans un cadre informel 

devra certainement êtr0 possible dans le cadre plus formel de la 
C.E.E. 

-Enfin,il faut souligner l'intérê t d'avoir un "pool " de réserves 
gérées en commun.Cette gestion en commun a contribué à instituer 
une solidarité monétaire entre le s pays membres de l a Zone et a 

permis,dans une certaine mesure,de faire face aux problèmes qui 
surgissaient au niveau de la Zone . Et on peut dire d'abord que c e 
qui a réussi dans un ensemble de pays entre lesquels l'intégra

tion était peu poussée ,réussira sans doute aussi~ et peut-être 
mieux,dnns une union où les pays veulent pousser l'intégration 
plus avant. 
Ensui te,l' institution d ' un "pool" de réserves ou d'une réserve 
fédérale au sein de la C. E.E. sera pour les pays de la Communau~ 

té un f acteur qui les incitera à coordonner leurs politiques 
économiques. 

Tels sont,à notre avis, les ensei gnements que l 'on peut tirer 
de l'histoire de l a Zone Sterling pour la C. E . E.,la quelle Zone 
garde encore un certain intérêt pour ses pays membres . 



TABLEAU II. 3.4. - Instruments et institutions de la z.s. 
Types d'instruments ou 
d'institutions 

1. Crédits 

2 •• Porité de change sou
dées 

+ 

+ 

Forme adoptée. 

Balances sterling, qui sont des cré
dits à la Grande-Br etagne . 

Taux de change fixes des monnaies 
des membres de l a z.s. par rapport 
à la livre. 

Expériences. 

Balances sterling ont vu leur rôle 
diminuer au plan mondi al. 

. Sterling standard jusqu'en 1939 
• Convertibilité suspendue de 1939 

à 1958 et rétablie en 1958 . 
. Dévaluation de la livre en 1949 et 

1967. 

---------------------------------~------------------------------------· -------------------------------------
• Unité de compte 

commune 
+ Livre Sterling : utilisée pour les 

transactions cour antes et les mouve
ments de capitaux. 

-------------------------- ~- --------------------------------------
• Monnaie corrmùne ayant + 

cours légal dans les 

• La livre reste moyen de règlement 
au sein de la zone~ 

. Problème des balances sterling. 

_______ 2ais _______________ -, - ------------------------------------- • • -----------------------------------
• Intercirculation des 

monnaies 

3. Réserves • pool 
• rés. fédé-

- • rale. 

4. Contrôle des cha.,ges 

5 . Coordination des poli
tiques économiques. 

6. Institutions communes 

+ 

+ 

+ 

+ 

"pool" de Londres 

Contrôle des changes vis-à-vis des 
pays extérieurs à la z.s./FEC. 

Coordination des politiques de cré
dit et des politiques monétaires. 

FEC: avec mission de s tabiliser la 
valeur de la livre. 

Depuis 1958, certains pays ont re
tiré leurs réserves du Pool~ et les 
ont converties en or ou dollars u.s. 

Jusqu'en 1954: ECA. 
Depuis 1954: contrôles subsistent. 

Les pays se sont alignés, au début, 
sur la politique monétaire de l'U.K. 
mais c'est beaucoup moins vrai au
jourd'hui. 

Après 1939 l e FEC est devenu l'agent 
de gestion des réserves de la L.S. 

l!: - Instrument ou institution qui existait dans la z.s . (+) ou qui n'existait pas dans la z.s. (-). 

1-' 
0 
-..J 

1 



Sect i on 4 . L'Union Enr 
, 

pcennc 

A e Situation a.v 0.1.n t 1 1 U . B . P . : frê! G:i::-oupemc.nt préféi--ent iel ~ 

~ L'U. B.P. e s t né e le 13 septembr e 1950 parc e que l e système é tabli 
aprè s la guerre pour rel c.nccr le s échane5es en Europe Occidental e 
é t ait i nsatisfaisant.Cette union avait pour pré occ upation d ' assu
r er la t r ansf&rabilité des créances et l a multilat&rali s a tion des 
échanges e t elle s'est constitué e sous l a fo rme d ' une co opération 

monétaire régiona l e l imi t é e avec un système de crédi ts plus ou 

moins automati ques. 
L ' esprit de s po.ys membres était de créer un sys tème assorti d'une 
coopt r a tion mutuelle en c a s de défici t de l a ba l ance de s paiements 
d'un Etat mernbr e ,et a i nsi naquit l'U.E. P . qui regroupait l es pays 
suivants: 
l ' All emagne,l' Autriche ,l'U.E.B.L.,le Danemark,l a Fr ance~l a Grèc e , 
l'Islande, l'I t alie, la lforvè ge, le s Pays-Bas , le Portugal, l a Suèà.e, 
l a Suis se,la Turguie,et la Zone Sterling o 

* • Cette union succédait à .une série d'accords signés dans le cadre 
de l'O.E.C.E.,laquelle avait été créée à la suite du plan 11.iarshall. 
L 1 0.E .C.E. avait demandé à ses membres de 11 l ever le blocus 11 qui 

paralysait l eurs échan~cs r éciproques,et c'est ains i que f urent 
signé s un certain nombre d' a ccor ds de pa i ements et de c ompensation 
aux dates suj_vantes:Iô novembre I947,I6 octobre I948 , et 7 septem
bre I949 ( I).C e s accords ava ient la portée sui~ante ; au début de 1 1 

exercice,on évaluait les déséquilibres bilatéraux ;erobables. Les 
pays excédenta ires avâient 1 2 f aculté de recevoir un montant d tai

de américaine à condition de cons enti.r en leur propre monnaie un 

crédit équivalent aux pays débit eurs sous le nom de 11 droits de 
tirae; e " ,pour financer les déficits bila t éraux qu'ils encouraient 
avec les pnys excédentaires. 

* Ces accords avaient donc pour but l a r eprise à.u commerce qui, au 
sortir de l a guerre, é t ait entravée ,non .seul ement par le manque de 

matières premi ères, mais aus .i par l es c ontrôl e s et re s t r icti ons 
levés e n r aison des r éserves monétai res insuffi sante s dans l e s 

d i ffé r ent s pays . 
Les pays impli que s ètaient ,1 1U. E.B . L .,J. c:.Fxn:nc , l 1 Ita lie,J.e.5 f él y s-Bas, 
et 1 zone anc;lo-américGine d. r occupat :Lon en_.t!-.L l m af;ne. 
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Ils constitu::ü\.,nt sans :ioute un p:r·o"'TC~ s ~méÜS le .S~/steme fut in

sati c -C ni sn.r: l;, c,: :t il do.,.1:ci,1:,_ t 1 ieu à uu ltc cJ:•GiS3effil:"lît du dé séaui.

li bre intrrt-c,uropé en. 8 t 51 .::.vai t f oiiCtJ.o·•m8 sur base n'!.ul tilatf~i-·::1.-

le,on a calcuJ ~ que-d'octobre I9~8 
n 'auraJ~t 't' d III~ • 11· _ e-e quo e .. __ mi _ ions 

millions qui furent employ~s ( I ) . 

à :i uin 1950,l' ... ide améri(,ai.:i.1.e 
de dollars au lieu des 3 .. IIS 

D'autre part,le second inconvén."ent du c:ystr1rne fut que les 11 

droits de tira;o '' se b~saient sur des pr~visions qui,souvent, 
ne correspondaient pas à la r6alit6:certains droits s ' épuisaient 

r apidement tandis que d'autres restaient inutili~és. 
Un premi er pas fut accompli vers la transférabilité des droits 
de tirage par 1 ' accord de paiements du 7 septembre 1911.9; ils 
fur ent mul tilatéralisés jusqu I à concurrence de 25 9;. 
Malgré cet effort,le r8le des Etats-Unis res · ai t prépondérant e t 
le sys t~me restait bilat~ral. 

Vu ces inconvenients,les pays de l ' O.E~C.E., furent convaincus 
qu'il fallait trouver un nouveau système et ainsi naquit l'U. E.P~ 

B ,. Buts de l 1U. B. P. 1 

En établissant un syste.me de paiements multilatéraux, l 'U .E ~P . 
voulait atteindre les ob jectifs suivants : 

I 0 )facil1i t er dans une mesure aussi lar5e que possible la libé
r ation des échanges entre pays membres. 

2°)faciliter l es efforts déployés par l es pays membres pour 
se rendre indépendant~ d'une aide extérieure de caractère 
exceptionnel (aide du plan Marshall) 

3°)arriver à un n:iveau élevé et stable des échanges,tout en 
tenant compte de l a stabilité financière interne des diffé

rents pays membres. 
L~ 0 ) assurer l a transférabili t é totale des monnaies des pays 

membres, c'est à di.re"permettre à chaque pays d 'utiliser 
toute monnaie d' Europe accident a.le ... pour régler toute 

dette encourue par l ui à l'occasion de transactions cou
r ante s avec un pays tiers appartenant au groupe 11 (2). 

( I )R. crRIFFIN. "Europe and the money muddle "I ew Haven , I957 , Yale 
University Press ,pp 155. 

(2)Banque de la Sociét8 Générale de Belgique (B.S.G. B. )"Tu 1U.E.P. 11 

IS.50,pp 39. 
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Ces buts,on le voit,sonc 't~ ... .::.s vaste•~ 1 rnais Iïctl:;cruent '"'xés sur le 

rétablissement rapide de coura t1ts com,nerciaux et sur l es condi
tions n&cessaires â ce r&tablissement. 

Paragraphe 2. Instruments et modalités 
=-== =.·-===-= == = = 

1 A • Instrument s 

L I efI'ic2..ci té de l I J .E.P. tient à deu.,"{ éléments essentiels: la com

pensation mul tilatérale et le mécanisme parfaite□ent automatique 
des soldes ré siduels. 

* Le système consistait en ce que l'U. E.P. procédait mensuellement 
à une compensati on_générale des _ _Qositions bila térales_accurnulées 
sur transactions courantes et capital,fai tes entre les pays par
tenairesoLes pays membres voulaient par là économiser un grand 
nombre de règl ements et détruire à leur r a cine l a plupart des 
r aisons qui poussaient les diffé rents pays à prendre des mesures 
disc riminatoires dans l e but de mai ntenir l'équilibre d e l e ur 
ba l ance de paiements. 

* Les soldes qui restaient après la compens ation fais aient seuls 
l'objet d'un paiement par ou envers l ' union.r•·ais l' U. E .P . estima 

qu'il fallait assouplir les rè gl ements mensuels et dé cida de pro
curer aux pays membres u_r1e certaine latitude pour 11 1 ' apurement " 
de leurs dettes et créances.En effe t,si l 'on avait obligé l es 
pays déficita i res à rembourser intégr al ement l eur déficit en or, 
au t erme de l a période compt able , on les aurai t incités par là., a 
maintenir des re s trictions aux échanges. 

L'U . E.P. décida de créer une nouvelle monna ie concrétisée en une 
uni té U.E.P. dont la définition était de 0,888671 grammes d 1 or fin , 

ce gui représent ai t l' équival en t d'un dollar U.S. au prix de l 'or 

prat i qué par la Trésorerie am&ricaine en I 950 eil s'agissait là d 1 

une garantie contre le risque encouru par les pays créditeurs d' 
une dévaluation des monnai es des pays membres débiteurs. 

Afin d'éviter l'accumulation de positions exc éd nta ires ou défi
citaires ,un mécanisme r .agulateur était prévu pour pousser l es pays 
intéressés à prendre des mesures appropriées en vue d 'un r e tour 

à 1 ·• éaui libre . o. 
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Il .. _ 

On comn:enc;. -:t par d 1JtcrrJi:rw:.-:- àes II quot,;.l-J 11 dont la vAleur éta.:i.t, 
pour chaq_ue nays, é[;ale ;_; J~:;', 7,:, de l 1,2nscwblc do ses recettes et 

dfpenoes p0ndant l'ann&e IS4j;cc qui do~n8 lea résultats qui 
sont repris dans le tableRu II.4.I. q~i suit: 

Tableau II .4.I. Quotas en millions d 'unités de compte (I) 
et pourcent~se do chaque aùota(2) par rapport au 
total 

PAYS 

Allemagne 
Autriche 
U.E. B.L. 
Dannomark 
France 
Grèce · 
Islande 
Italie 
Norvège 
Pays-Bas 
Portugal 
Suède 
Suis se 
Turquie 
Zone Sterling 

total 

( I ) 

320 
'70 

360 
I95 
520 

Li-5 
I5 

205 
200 
330 

70 
260 
250 

50 
I.060 

== = ===== 
3.950 

( 2) 

8,I 
I,9 
9 ,I 
4,9 

I3,2 
I,I 
0,4 
5,2 
5,0 
8,3 
r;s 
6,6 
6,3 
I,3 

=~§i2: 
IOO,O 

Source: Banaue de la Sociét& Générale de Bel gique( BSGB) 
11 l'Ü. E .P. 11 ,I950,pp 22. 

En combinant les r èglements en or avec l'utilisation de s crédits, 
une pression sera exercée â la fois sur les pays débiteurs et sur 
le s pays créanciers. 

-Si l a po sition nette est débitrice,les versements en or aug
menteront progres s ivement a.u fur et à mesure que le déficit 
devient plu s i mportant.Excepté si l e pays débiteur préfère 
r égler en or un montant supérieur à celui prévu dans l ' accord, 
sa det te sera réglée dans des proportions données d'or et de 
crédits (I)o 

- Si l a position nette est débitrice , elle s era également réglée 

dans des propo~tions données d'or et de crédits (I). 

·---------
( I ) voir le tableau II .. Li .2 .. en annexe à cette section. 
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7 ' , ~ /. • • 11 • ' , 1 • • ' ., 1 • • t so. c1e_au,:;om, ·i.;:1.ou.0:nen,;, ,'c.:·!..· .. L11i.;crL1or.1,1J.J_e o.c .L rnnon , soi par 

l'octro:L d'ur"" c::.:6dit.so:Lt na°Y• m1 rè;.::le;:uerrc en or. 
I - ~ 

Pour l 1 cn:3emble du quot'•,L~u ,,:, ocront "-'él;l 1Ss 0n O.L et 60 ~.) en 
crêdi tP s'il s ' a3it d ' une po ition d;bitrice,et 55 ~ s eront ré
glés en crédits et 45 5,; eu o:::-,s ' i l s 1 2.g:Lt d ' u!le position débitri
ce.( chiffres valables pour lu p~riode av&nt 1954). 
Ces pourcentai:ses souli.r.nent 1 1 i.rn.Portance des crédits dans l e 

sys tème de l'U.E.P.,ot,s'il y a Lme part de règl ement en or plus 
petite que 50~;, c I est pour que les pays déficitaires soient inci 
tés à améliorer leur position et~d 'autre part,pou.r que l es pays 
excédentaires ne drainent pas toutes les réserves en or et en 
dollars des autres pays membres. 

B • hodali tés 1 

L'aménagemen t des instruments de l'U.E.P. porte sur plusieurs 
points:les opéra tions de r èglements ( avec le principe cumulatif), 
les taux d I i ntérêt sur les prêts consentis à--ou-les crédits 
accordés par l'union,les positions initiales de certains pays, 
l es dettes et le s créances existant â l a création de l'union 
et l es accords bilatéraux de paiements. 

* En ce qui concerne l os opérations de règl ep1ents,la Banque des 
Règlements Internationaux (B.R.I. ) agissait comme :ragent" de 1 1 

union.Au début de cb.aque mois,la Banque Centrale de chaque pays 
membre cn1rtrnuninuai t à 1 1 Aµ;ent le solde des co::iptes avec les 
autres Banques Centrales des pays partenairP-s.Sur base dA ces 
données ainsi que sur celles des mois écoulés,l 1A3ent calculait, 
en unités de compte,1-'excédent ou le déficit NET de chaque pays 
vi s à vis de l'ensemble des autres pays de l'union. 

Les pays avaient alors à r égler leur situation.Leurs règlements 

étaient hasés r,mr leur position r-;lobale cumulative nette depuis la 
mise en application de l'U.E.P .. Pour déterminer l'importance des 
règlements à effectuer en or,l' Agent comparai t le montant d'or 
a payer ou recevoir,selon l es quotas , aux mont nts d'or r~ellement 
payés ou reçus antérieurement. • 
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sa dette en do· .lars 
U.S.,ou en monnaie d'un p~ys non-~cDbz~,si cette monnaie peut 
être rôutiJ.:Ls6e par ln sui t:e pour pa,ycr un pa.ys créditeur, o :i. 

encore en monrn:lie d'un psi;ys cr6cLL tcu.r . 

- Si un pays est en positi or.:. cr6di t:r.·iee ~l'union peut se libérer 
d' eff cc tuer un paiement en or a.u mo;yen d I un paiement qui peut 
êt.re :1oi t en dollars U .b., soit en nonnaie d' un pays non-membre 
q_ue c e créditeur est prôt à accc-:pt0r , soit en monnaie d 'un pays 
créditeur. 

* Ces dettes DE et :eiNVBRS l'U. E .P . étaient soumises à un intérêt 
dont le taux variait suivant le t erme :2 7; pour un terme de I2 mois , 

2 , 25 pour un t erme allant de 12 à 24 mois et de 2 ~ 50 9j pour un 
terme supérieur à 24 mois. 

* En plus de ces dispositions,l'union dut en prendre d'autres à l' 
égard des pays qu'on consid&rait com~e débiteurs ou créanciers 
traditionnels ou structurel s . 
Ces pays débiteurs reçurent une position créditrice initiale qui 
fut comptabilisée dans l es comptes de 1ru.E.P. comme si elle pro
venait de règlements an t é.rieurs . Ainsi l'Autriche r eçut une posi
tion créditrice initiale de 80 millions d'unités de compte,la 
Grèce:II5 millions,l'Islande:4,lcs Pays-Bas :30 et la Norvège 40, 
soit 279 millions au total 'I) 
Les pays créanciers traditionnels se virent comp tabili ser une 
position débitrice initiale. 
Cette position débitrice qui constituait en réalité un don à l' 
U .E.P o, ne donna évia_emment lieu à aucun paiement d'intérêt débiteur. 
Les pays ayant - de tellés positions étaient l'U.E.B.L. avec 44,I 
millions,la Suède avec 2I,2 millions et le Royaume-Uni avec I50 

millions,soit un montant total de 215,3 millions d'u/c(I) ( unité 
de compte) 

* L'union prévut aussi que les pays membres,ayant des dettes ou cré
ances existant à la cr6a tion de l'U.E.P.-,devaient les consblidcr 
ou les amortir par accords bilatéraux avant le 30 juin 1950. 

( I)O.E.C.E.Huitième r anp ort annuel du comité de direction de l'U. E.P ., 
• Paris, j ui 11 et 19 5t) , tabl ee.u VlI, pp BI 
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seraient réglÉ:cr.:: auto!n·1t:J 1.1.::::-,::en t dans l,1 Cd.ù.re ri_o l' G .E .P. sur 
une p6riode de dGux ans. 

* Enfin, 1 'unio!1 ~ :e~vut ausrü le ca~, d' o.ecords bil· tér;:iux dr.: na:Lcn·cmt:::: 

entrP. r:'; ~bres c1r~ J. 'union.,.,:i.. dG tels uccorù.s étuicnt conclus et s t 

ils pr0voyaient l ' octroi de cr&dits,il était possible d'utiliser 
cos cr6dits au lieu des cr&dits oui seraient accord&s â - ou reçus 
de l'union . Toutefois tous les paiements en or pr6vus par le m6ca
nisme autonati que de l'U.~.P . devrnient être effectués sans exc en
tion aucune,et en conséauencc un débiteur ne pouvait so soustraire 
à un paiement en or du f ait qu'il bénéficiait d 'un crédit bilatéral. 

A . L'U. ~ . ~ . en fonc tion. 

* Au début, on critiqua le carac t c~re automatique des c1êdi ts accordés 
aux nays débiteurs parce que, disait-on,cet automatisme est une 
tentation pour les pays déficitaires de poursuivre une 11 politique 
de facilité". 
Cette critique est peu fondé e ,et ce pour trois raisons. 
DI abord, vu les circonstanc es dans l esquelles fut créée l 'U .EoP .. ,il 
n ' y avait pas moyen d'évite:::- l'institution d ' une telle facilité. 
Ensuite , 11 l e relâchement du contrôle sur les mouvements de capitaux 
et la réintroduction de l a transférRbilité entre monnaies des par
tenaires et celle3 de l'ext&r~eur diminu~rent relativement le mon

tant de crédits nécessEJ-ires" (I). 
Et enfin, cette automaticité était compens0e à la fois par l'obli
gation de vers ements frac tionnels en or (ou dollars U.S. ) et par 
l e fait oue l e auota as s i gnai t des limites bi en prfcises au volume 
des crédits. 
Cependant il f aut bien dire que les pays do l'U.E.P. considéraient 

le mécanisme d~ compensation et de crédits comoe un pis-aller ou 

plus exactement co1~me le maxi oum de ce gu I on pouvait faire avec un. 

ensemble de p~~s oui étaient très nationalistcs,y compris dans 

leurs politiq~os 6conomiques.-
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Et d'autre part,il faut dire aussi que l e s chéma de l'U. E.P .étai t 
vicié par manque de convertibilité des monnaies avec les pays tiers. 

Malgré ces défauts,l'U.E.P. a quan d m6mc permis , grâce à son systè
me de crédits,de créer une expans i -on des éc onomies des pays mem
bres.A cela ,on peut répondre jus tement que,dans l'U.E.P.,c' é tait 

presque l e crédit ~ui était ins titué comme système et que ce qui 
manquait le plus à cette union ,c'était un centre de décisions de 

politique économiques 

Comme on le voit,l'U.E.P. n'est pas exempt e de critiques~mais il 
faut reconnaître à son actif qu'elle a permis l'expansion et qu 1 

elle n ' a pas créé de s instabilités semblables à celles qui surgi
ront avec le développement du marché des ·changes. 

*Lavie de l'U.E.P. fut marquée par un évènement important qui 
consista en un accord d'arbitrage entre huit membres de l'U .E .P.: 
l ' Allemagne, l'U.E.B.L., lc Danemar k ,la France,le s Pays-Bas ,le 
Royaume-Uni,la Suisse et la Suède.La Norv~ge s'y joignit en dé

c embre 1953.L'accord fonctionna dès mai 1953 et prévoyait que les 
Banques Centrales de chacun de ces pays avaient le droit de se 

livrer à des oEérations_d'arbitrage . 
Ces opérations consistai~nt à négocier,à l'intérieur des limites 
de cours de changti (3/'1- % au dessus. ou en dessous de la pari té 
offic ielle), leurs d evises resp ectives pour des règlements corres
pondant à des transactions autorisées. 

Grâce à cet accord,l'U.E . P. dut faire moins de compensations mul
tilatérales,un certain nombre de celles-ci ayant été faites à 
travers l e processus d'arbitrage . 
Ainsi,entre ma i 1952 ~;t; avril I953 , sur un tota l de 3 .169 millions 
de dollars U.S. de compensations multilatérales,2.052 millions se 

firent hors de l'U~E.P.~dans le cadre de l ' accord d ' arbitra~e (I). 

Cet acc ord fut un évènement important de l ' UoE.P. mais cette union 

n'en fut pas moins exempte de difficultés ainsi que nous allons 

le voir. 

( I )voir CHARLES PENGLAOU "Aperçu statistique sur l a liquidation de 
l'U .E.P.''. Journal de l a Société statistique de Paris, janvier-mars-Ï9bO _________________________________ __ _ 
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Bo Les difficultês de l ' Union 

L ' U. E.P. eut~ souffrir d ' abord de Pon carac tère r égional et 

ens uite de d&s 6quil i br es de balances dev pai ements de certai ns 
pays membres . 

* L'union avait un f_pr ac tGre ess entie;!.1_cment r éF5i onal vu qu'elle 
s'occupait des pa i ements ent r e membr1• s sans s 'occuper de s paie
ments avec l es pays non-membres.Le s Etats ava ient a.one à équili
brer individuellement leur balance avec le monde extérieur.Il 
s ' en suivit auss i qu'un pays membre ayant accumulé un surplus 
envers l' union n e pouvait l'utiliser pour financer son déficit 
avec l es pays tiers . 

Ainsi la Belgique,bien que créancière vis à vis de ses part enai

res,ne pouvait procéder à une opération triangulaire pour régler 
ses déficits à l a zone dollar, comme l'illustre bien l e tableau 
II.4.3. donné en annexe . 
Il ressort de cet exemple que l'U. E.Po avait un caractère r égio
nal et qu'il aurait fall u étendre son système à un groupe plus 
large de pays,tant que durait la pénurie de dollars ,(l'U.E.P. 
avait été instituée pour fair e face à cette pénurie en rendant 
les monnaies des pays membres convertibles entre elle s ~ . 
Une fois que cette pénurie de dollars a disparu,l ' U. E.P. se jus
tifiait moins et on aurait pu alors,sans marché des changes, intro
duire un système de compensation multilatérale entre un ensemble 
de pays comprenant notamment les Etats-Uni s . 

* Outre cette première difficulté,l ' U.E.P. dut faire face aux 
problèmes venant de déséquilibres de balances des paiements 

particulières.Bien qÛ'elle fût aErivée dans ce domaine à une au

torité de fait grâce à l'esprit de solidarit& qui régnait entre 

les Etats membres,l'union ne prit pas toujours les solutions de 

facilités. 

E'n effet, s ous l a pression des circonstances,l 'union empêcha par
fois le s quota s de jouer leur 11 r ôle de sécurité " en adoptant 
le sistème_des_rall onges .Il s'agissait du cas o~ les pays cré
anciers "enfonçaient '' l es limites de l eur qu·ota avant que le s 

pays dâficitnires at t ei gnent l e même point.L'U.E.P. n' était pas 



.i .L '? 

en r.1-·,"'11rc,<ia11s ce cns , cle L·0n~,our:--<.r & J.0C: ~.:; en or ou on doJ.l;--•,.::: 

U C C "' 0 cr·c' ...,....,cc"" hors r, • •o·" Tr,c r .,.,all a0 1··· 0 "
11 COD'"'J..0 "+. ~ ..... n + r.n C J. • j..)• v,::> .•tl•,,,._; '~',t(.;,,. ~ .,_.:<::;.:> .c . J.,_L_,•·,._, L •),.J<J(.l..;..Ç~V-

que l e~ pays cr~di t 0urs e~t G. LS d9 J ' unJon s'casage3icj1t â 
consentir d t)S crédi t s eu è.e J. :} do l cu1•'.:.i e:r:ir;;--s~~n:ents, st l es pays 

crédi t ours cxt1.,êJw ;:; à r cmbo 1_r.rcer i nté~ralo:r.1ent en OR le s dé:Ci ci t s 
hors quota (I). 

D'o.utre p-:Jrt, s uito au..x nos:i tions créditr ices de l' Allemagne e t de 

l'U. E . B~~- et à l a position d~bit~ic8 d~ l a France- s i t ua ti ons aui 

prirent pl ace de s I95I-I952 et dur;rent à peu pr~s jusqu'à la fin 
de l'union-,les pays membr es prirent l a décision ~uivante: 

"A p :J.rtir du ;,O juin I954,les tranches à l'int'rieur des quotas 
s ont abolies et toutes les de ttes do l'Union ou envers elle 1 

doivent @tre r6glées à rai s on de 50 % en crédits et 50 ~ en br(] 

En 1955,les pourrentages furent changés et à -partir du 3I aoftt de 
cette année ,les règl ements devaient ~tre effectués à raison de 
25 % en cr&dits et 75 % en or.(I) 
Ces d§cisions soulignent l'importance d&croissante du r8le jou& 
par le s crédits ,lesquel s crédi t s étaient l'essenti el du système 
institué par l'U.E.P .. 

Pour illustrer ce que nous venons de dire,nous prendrons deux ca s 
extrêmes :celui de la Fr arce, position débitrice extrême,et celui 
de l' Allemagne , nosition crédi trice extrême. 
I 0 ) E:n 1957,vu ses déficits répétés,la Fr?,nce reçut une"rallonge" 

de 250 millions de dollars U.S.,composés de IOO milli ons de 
crédit et de I50 millions de prêt spécial en or,ce prêt étant 

financé pour I I8 millions par certains pays membres$ 
En juillet I957,la France avait épuisé le s I.539 millions d'uni
té s de compte dont elle disposai t de par s on quota et l es ral
longeseEt à la liquidation de l'U.E.P.,cn 1958,elle effectua 
l es règlement s à raison de 78 % en or et 22 % en crédit. 

2° )Le cas opposé fut c elui de l' Allemagne qui, à partir de · 1953, 
dépassa son quota créditeur . 

Comme ses excédents se reproduisaient,i l fal lut progressivement 

relever les limites i nitialement fixées aux obligati ons hnrs quo 
~ta.Eton peut dire que ce poys,au cours des 30 derni ers mois 

( I) W . SOAl·Ii Jlli"International monetnry Policy~1London,l·'.i.nc Eillan, 
I965,pp 292 
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tiorl de cr:..ù.it illimité evvr;r:-- l 'u11ion,:--v0.e; co:ndition3 de 
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I. 200 milli ons d' u/c de cr~di ts , coit quat10 f oi s s on quota 
prévun (I) . 

Hais â cause de ce s défi cit s et surpluJ persist ant s ,los m~ cLni s 
mc s prévus par l'U. E .P . f' u::c·on-c insuf .!:" i sant s e t amenèrent à créer 
un système qui, en f ait ,n'2. t to:· t l es quotas "hors jeu" et menaçait 

fort l'exis t enc e de l 1 U. E. P. ,dont nous allons voir maintenant 

la dissolution et ses causes. 

Paragraphe=4=-=Dissolut ion=de=l'U. E.Pe 

L'intention des membres de l'U.E.P. était,au début de l'union, de 
libêrer les échanges des restrictions qu !avait imposées la guerre 
et de les multilatéraliser.Mais petit à petit,avec le redresse
ment qui s'opérait, ces pays pensèrent à assur.er un retour vers 
l a convertibilité.C'est ce retour et l'instauration de l 1 Accord 
Monétaire Européen qui provoquèrent la dissolution de l'union. 

* Au sein de l'union ,on avait établi la tr2nsférabilité et nous 
avons vu plus haut ce q~'elle signifiait.~ais il faut souligner 
que cette transférabilité avait,sur le plan des réserves de chan
ge , deux implications;d'une part,le système _tendai t à fair e de 
chaque monnaie des pays membres une devise d'égale importance et, 
d' autre part,les monnaies des pays participants au système no 
pouvaient en aucune façon être constituées en réserves de change . 
Au cours de la vie de l'U. E.P.cette transférabilité fut étendue. 
L'initiative fut prise par la Grande-Bre tagne et,encouragés par 

l'union,la majorité des pays membres étendait l a zone de transfé

rabili té de leur monns.ie. 
On peut citer 1rexemple d.es arrangements de paiements bilatéraux 

conclus entre le Brésil,l'Argentine et l a Finlande en I955 et 
1956.Ces arrangements permettaient une entière transférabilité 

( I ) G.THIRION "Les enseignements de l'U.E.P. et le rôle de l'Accord 
I,.ionétaire Européen" cahiers cie 1' ISE.A , Août 1960, pp l3 
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dei mon~rics d~s nays nartici)onts ot l'a~nlication de tati~ de 
change off:".cicls détei'min&s .. 

Au torme de l'évolutioi1 ,i l s~ffisait d 1 intêgrer dans la zone des 
comptes ·bransf6rables la zone dollar et de faire tomber les der
ni~res discriminations pour qu'un syst~mo de convcrtibil it6 soit 
rétabli. 

C' était surtout l a GrRnde-Bretagne qui voulai t c e ré t abl i ssement 
de l a convertibilité ,car el le c ons i dér ai t le méc ani sme de c ompen
sati on de l ' U E. P . comme un pis al l er et at t enda i t beaucoup du 
marché de s changes comme r égu l a.Leur d'équilibre . 

En 1952,el l e f it un pr ojet de r e t our à l a conver tibil i t é dont l es 
caractéristiques é t aient l e s suivant es : 

I 0 )possibili t é pour l e s comptes é t rangers en sterling d ' être 
convertis en dol lar s au p air. 

2°)rétablis s ement d 'un marché libre des changes . 
3°)pratique d'un t aux de change flexibl e pour l a livre . 

Comm e ce proj e t .équivalait à une rupture avec l e système de trans
férabilité de l'U.E .P.,il n'aboutit pas mais influença l ' évolution 
de l'union.En effet, en ·I953-54,des marchés libres de s changes 
furent rétablis,un nombre plus élevé de banques agréées pouvant 
y eff ectuer 'des opérations d'arbitrage pour un nombre plus grand 
de transactions ~ 

En même temps que ce rétablissement des marchés libres de s changes 
permettait aux pays de se reconstituer de s réserves de change,la 
rigueur financière de l ' U. E .P. se faisait plus gr ande et on a ssis
tait à une libéralisa tion croissante des échanges et à la multila
t ér alïsation accrue de s créances. 

Ce s éléments e t les r éBultats obtenus par l' union allaient per

mettre de r établir la convertibilité que les Britannique s r écla

mai Ent avec tant d 1 i ns i stance et a i nsi mettre fin à l' U. E . P .. 
Et l 'on peut &cr ire avec J.Denizet : 11 

••• l'U.E . P .dont le succès fut 
si grand qu' il porta ombr age aux deux monnaies de r é s erve.Ce n'e s t 
pas f orcer l a véritê his torique que de dire que c'e s t s an s doute 
pour cette r aison qu' en I 955 l'U. E .P . fu t suppr i mé e . Robert 11:riffin 
écri t que celle-ci f ut c ondamnée ~parce 9-ue l' Angl e t er re voyait, 
dans l a modeste 11 uni t é de compte II europé enne , une d2nger eusc c oncur•

r enc e pour l a l i vre . 
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L'U.E.P. a été supprimée non pas à cause de son échec mais à 
d ' •t Il (T) cause e sa reussi·e ~ . 

* La date "I955 a est très importn.nte,car elle marque l'ins
tauration de l ' A.i:l.-:i:;. qui fu.t ée;3:.1.. e-1:ent cause de la dissolu
tion de l ' U.E.P .. Nous verrons plus loin en quoi cet accord 
consistai t,mais disons sjmplement ici que,par lui, on aban

donnait l' au.tomaticité d0s crédits et l'unité de compte de 
U.E. P .. Cet abandon de deux él~ments qui caractérisaient l' 

U.E.P. détruisit l a solidarité monétaire qui existait entre 
le s membres de l'O .E .C. E .. 

C'est ainsi que l'adhésion,le 27 décembre I958,des pays européens 
à un système de convertibilité marquait la fin de l'U.E.P . et son 
remplacement par les mécanismes de l'A.h.E . . . 
Nous allons maintenant tenter de tirer l es conclusions de cette 
analyse. 

Paragraphe 5 - Conclusions. 
=-:=.=-==- -= === --------

* Au vu de ce tte analyse,on peut dire que l ' U.E.P. se caractérise 
par trois traits essentiels:une unité de compte,des compensations 

• mul tilatérul0s effectuées par un "Agent :1 et un rnécnni.smc a•.1.toma
tique de crédits.(Ces caractéristiques peuvent se retrouver dans 
le tableau II.4.4 . en annexe à cette section) 

Avec l es instruments qu ' elle mit en place, l 1 U.E.P. fut un succ~s. 
Elle a , en premier lieu,joué un rôle primordial dans 1 ~ reprise 

des échanges intra-européens et dans leur financement,en les li
bér8nt des entraves et restrictions i mposées pnr l a guerre I940-

L~5 et en les mùl tilat~ralisant. Ensui t e le mé canisme automu;tigue 
des crédits fut un facteu_-r i mportant de"stabilisation étant donné 
le s dés§quilibres partiels et les dérogations tolérées.Enfin,le 
choix d 'une unité de compte commune rendit l es différent s pays 

solidaires du point de vue monétaire.Et on peut écrire avec G. 

Thirion que 11 c 1 est à la fois dans l'obtent ion et le maintien de 

ce t équilibre(=équilibre de la position des pays eu.ropéens)entre 

le s di vers pay, __ membres et dans le mainti en d.es posi ti.ons extrêmes 

tolérées que s'est manifestée l a C00PERA1i:I0N au sein de l 'union1'( 2) 

( I ) J .DEH!:Z:è:T 11 I•lonnaie Europécmne et processus d' intégrationndansnLa 
notion d I un r.:ia.rch e cor:anun d an::.::; un processus d. ' intègru
·tionncollegc of(1:::urope,Bruges,I~6:)~pp Ilj.J+ 

(2; G.TTIIRIOl ,op.cit.pp Ij 



2° J lo m::i.noue d.0 conve~ct::b·~.Li té ve:r'~ lcE ays tiers. 
j 0

) 1 1 é'bscnce: d'un ecn'Lrc clc d{:r::i.n.ions d.l'.: poJ.i ticmcs éconor.üques 

pour soutenir los cr~d·ts,cc □ cr&dits &tant prcsoue insti-
t , t' ues comme sys eme. 

4° ) les crédits SUR l 1 Agcnt ne pou.vnient être utilisés pour des 
règlements à l'extérieur et ne oouvaient ~tre cédés qu'à 
des Banques Centrales. 

* De ce s succès de l' U.E. P . et de s on car ac t ère partiel, on peut ti
r er des ense i gnements pour la C.E.E . 

- Tout d ' ab ord , on peut établir une c er taine s i mili tude entre 
l e s deux unions . 
En effe t,e l l es s e comp osent toutes deux de pays eur opéens 
indus trialisé s ,donc de pays à str uctures économiques rela
tivement sembl abl e s et compa t ibles.Et , dans ces deux uni ons , 
se mani fes t e un ne t désir d ' abor der l es problèmes "en commun". 

- Ensui t e ,il f aut r emar quer que ces deux uni ons s ont a s s ez 
différent es.En effet,l' U. E . P . avait pour but de r é t ablir le 

commerce international l e plus r apidement possible et en même 
temps de fournir au.x pay s membres des moyens de paiement, 
tandis que la C.E.E. a un but beaucoup plus large qui est de 
forme r un véritablelibl oc é conomique et moné taire". 
D'autr e p art ces deux uni ons s ont di fférent e s en c e que l' 
U. E.P . fonctio nnait dan s un sys t ème de non-convertibi l ité de s 
monnaies et qu~la C.E . E . s'ins crit dans un sys t ème de conver
tibil i t é . 

- Etant donné ces similitudes et ces différ enc es ,on peut s e demander 

quelles considérations s ont à tirer de l'histoir e de l' U. E . P . pour 

l a C. E.E . . 

I 0 ) 0n peut se dir e en pr emi er lieu que si,dans l' U. E.P .,le 
sys t ème d e c ompensations entre Banques Centra les et le 

système de cr édi ts automati ques avec quo tas fonc t ionnai t 
en régime de non-convertibilité , â fo rtior i ils f onctionne
ront dans un r égime de convertib_ili t é .i-·lais,d 1 autre part , 
l e sys tème de l ' U. E. P . f onc tionnai t qua s i s ans mar ché des 



chanQ;ec•, et lo C .:1~. E . tend ù rep:rod.u:i:re cette situo.tion puis

que les pays membres veulent souder leurs puritâs,et, si 
p ossible~arriver 0.. i1ne monnaie uniquo,c ' est à dire qu'on 
exclut alors le march6 des changes à l'intérieur de la 

C.E.E .. Dans c e cas~co1m:1e c crtainesnrégions 11 de la C.E.E. 
seront certainement en difficult&,il faudrait s'orienter 
vers un système sembl able à celui de l'U.E. P .. 

Mais pour éviter certains problèmes qu ' a connus l' U.E.P. , 
il faudrait assortir le système de crédits de deux nouvelles 
r ègl es: les créa.i ts s ur l ' Agent devrai ent pouvoi r êtI e uti
lisés pour d es r ègl ements à l'ex t érieur e t devrai ent pouvoir 
être cédé s par le s Banques Centrales à des banque s commer
ciales. 

Et d' autre part, ce qui manquait à l' U.E . P .,il faut que le 
système de cr édit s soit appuyé par des mesures de politique 
économique coordonnées si pas unifiées. 

Le sys t ème de crédits fonctionnerait,comme l' U.E .P., avec un 
intermédiaire cornmun,qui pour rai t t rès bien ê t r e la B. R.I., 
et qui, jouerait l e rôle d'Agent. 

2°) Ensuite,l'avantage: du système de compensations est qu'il 
fait naître automatiquement une unité de compte puisqu'il 

faut exprimer les dettes et créances de manière identique . 
L'U.E.P. avait une unité de compte et la C.E.E.;si ell e 
reprend le système de l 1 U. E.P.,sécrétera une unité de compte. 
Ce sera un premier pas vers une vér:ltable 11 monnaie européenne" 
et,comme nous avons décrit au premier chapitre les avantages 
d ' avoir une monnaie unique,nous ne n ous étendrons pas sur ce 
problème. 

De ce tte façon,l'expérience de l ' U.E.P.-qui fut une réussite- ne 
serait pas perdue et,au contraire,pourr ait servir de base à l'éla

boration d'une "Europe monétaire" .Comme le dit J .Denizet: 11 c e qui a 
fonctionné as sez bi en dans une Europe divisée fonc tionnera beaucoup 

mieux ,e t beaucoup plus aisément, dans une Europe qui a fait, depuis 
cette époque ,des progr ès considérables v er s l~intégr ation 11 ( I ). 

( I ) J. D:ENI ZET , op .cit., pp I 45-I46 



Tableau II .L}.,2. LIQUIDATIO:N cl'u.ne posi.tion débitrice(I) ou ; 
créditrice (2 ) d'un pays , en pourcentage du 
quota. 

1950 à juin 1952,(b)de juin 1952 à juin 1954. 
( * ) 

(a)de juillet 
--·---r2) Pourcentage ii----~--(T) _____ _ ----~~.=..L-..-------~ 

du qota par credi ts -..,......,,_or cred.its ---"o=r;.....-__ _ 
tranches ( a ') 1 (fil: ( a ) ·i (b) C81_""}(b) (ù~_(Q} __ 

i___;;.:::.O~-:::.:I~0.::.:96;=-:::~--1+--.....>,..;c.;..,___~1__,._·10 1 0 1 I O 1 0 
10-20% 20 1 8 0 1 2 20 5 0 
20-409& 16 1 14 1+ 6 IO IO IO I I~ 
40-6096 I2 1 12 8 1 8 10 IO IO IO 
60-80% 8 IO I2 IO IO I IO IO I IO 

0-10096 4 l 6 16 • 14 IO 10 IO IO 

60166" 71)! 4-0- 601 55 401 45 
°Ci) A partir du 30 juin 1954,les tranches dans-les quotas 

sont abolies et les règlements doivent @tre faits à raison 
de 50% en crédi ts et 50% en or.A partir de . fin juillet 1955, 
ces pourcentages sont portés à__1_596 en or et 259; en crédits. 

Source: W . SCAJîl-ŒL 11 Internatïonal monetary policy" ,London,11Iac 
Millan,1965jpp 292 

Tableau II.4.3. Balance des paiements de la Belgique en 
I95I et I952,en millions de dollars U ~S .• 

Recettes Depenses }:xcédent 2.':xcédent 
belge étranger 

I95I 
-pays U.E.P. II8.025 93.935 24.090 --
-pays Zone dollar 26.I·II L~2 • 959 -- 16.848 
-autres pays 12.887 I0.004 2 0883 --

TOTAL 157.023 146.898 IO.I25 --
::POSi tion nette 

1952 -
-pays U.E.P. 107 .. 859 96 .. 327 II~532 --
-pays Zone dollar 35 .. 5921 Ll-4 .. 390 -·- 8.798 
-autres pays 9.I24 7 .. 808 I.3I6 ---

TOTAL 152.975 148,.525 '+ .. 050 --
" 

::;position nette 
~ 

Source: C.PENGLAOU "Aperçu statistique de 1•u.:E°.P • .U,journal --

Ele la Société stat·i sti.que de Paris,1960,pp 55 --

12..3 



TABLEAU II.4.4-. - Instruments et institutions de l'U.E.P. 

Types d'instruments ou 
d'institutions 

1 . Crédits - automat. 
-non-automat. 

2 •• PQ.rités de change 
soudées. 

+ 

+ 

Forme adoptée 

Crédits suivant quotas (60% crédits, 
40 % or). 

Taux de change fixes et transféra
bilité des avoirs limitée aux pays 
de 1 1U.E.P. 

------·-----------------.. t------ -------------------------------------

• Unité de compte 
ommune 

+ Unité UEP = Valeur du dollar 1950 

Expériences. 

1) Ont permis de multilatéraliser 
les échanges. 2) ont été insuf
fisants: déficits et surplus 
persistants introduisent les j 
11 rallonges 11

• 

1) ·système vicié par manque de con-
vertibilité • 

2) Transférabilité s'est étandue; ac
cord d'~rbitrage en 1953 et AME 
en 1955 

3) Convertibilité rétablie en 1358: 
fini de l'U.E.P. 

4) Création de l'A.M.E. en 1955. 

---------------------------- --·---------------------------------- --------------------------------------
• Monnaie commune ayant -

cours légal dans les 

--E~l~~---------------------
. Intercirculation des 

Monnaies 

3. Réserves - Pool -
- Rés. fédéra- -

" • ------------------------------------ ··-------------------------------------

le _________ ..;;,;~---+-- -1---------------------+------·---------- " -----i 
4. Contrôle des changes 

--------------+--4---------------------+-----------------~:-----I 
s. Coordination des poli

tiques économiques. 

6. Institutions conununes + B.R.I. -1) Agent de l'union, effectu~ 
les compens·ations multi
latérales. 

-2) Aucun pouvoir sur 
partenaires 

Comité Directeur: gère l'UEP 
des avis 

les payi 

et don1e 

A manqué pour soutenir les opérations 
de crédit. 

"' 

1 

it Instrument ou institution qui existait d ns 1 1 J,B.P. (+) o oui n 1e·ista · t as dans 1 1 U.E.P. (-) 
- ..__ 

-"- --

1 

1---< 
1\) 
.:::-
1 



- ------------ - - - -
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Section 5 - l'Accord Ncn&t2ire Eurorfen (A.~.E. ) 

Paragra2he_I. Situation_avant_l'acco~d_et_buts_de_l ' ac~o~~-
------------ --------------------------------------------
~ Situation avent l'accord. j 

Il n 1 est gu&re besoin de s'étendre sur la situation avant l'insti
tution de l' A.M . E . puique cette situation était concrétisée par 1 1 

existence de l'U.E.P .. 

Rappelons toutefois qu'à la fin de l'U.E.P.,la Franc e &tait en 
difficultés financières.Les Banque s Centrales d'Allemagne,de Bel

gique, de Grande-Bretagne et des Pays-Bas ainsi que l a B. R.I. lui 
avaient fourni une aide spéciale sous forme d'avances de crédits 
pour un montant de 250 millions de dollars .La ]'rance n'utilisa de 
ces crédits que c eux qui avaient été consenti s par la B.R.I .. 
Elle prit des mesures de redres s ement financier :elle dévalua en 

décembre I 958,réduisit ses dépenses publiques et ses subsides et 
ouvrit son économie à la concurrence étrangèr e. Ces mesures lui 
per mirent d'assainir sa situati on et furent une des circonstances 
favor abl es à la mise en application de l' A.M.E., qui avait été 
s igné l e 5 août 1955. 

' 
D' aut re part,au cours de : la vie de l ' U.E.P. , la transférabilité 
des monnaies s'était é tendue à quasi tous les pays autres que ceux 

de l a Zone dollar.Cet te t r ansférabilité accrue,le~établissement 
éc onomique des différents pays et l a libération des échanges, 
avaient permis un accroissement cert ain de s r é serves monétaires des 

pays membres de l ' U.E.P.,ainsi que l e suggèrent les chiffres sui
vants · : 

Tab l eau II. 5 .I .-Réserves de l ' ensemble des pays de 1 1 · 

U. E.P . en millions de dolla rs de s Etats-Unis 
. --

Types de réserves juin 1950 décembre 1958 

Réserves en or 3.900 I0.500 
Réserves en dollars I.800 ===~~~2g= ======= 

TOTAL 5.700 15.900 

SOURCE: Bul l etin d'infor mation et · de documentation de 
l a B . N . B . , mars I958;pp 197 
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L'âmclioration do ces rl~arvcs ainsi qu~ lemeillour 6Quilibrc 

des balances 6e paieme11 Ls des di1 1erent3 puy□ (et particuli;re
mcnt de la :2rance ) furent l e :3 fac.teurs qui amenèrent l ' entrée en 

application do l'A.N.E .. Cet accord entra en ViBueur le 27 décem

bre I958 et groupeles pays suivants:l'Allemagne, l' Autriche, l' 
U .E. B.L. ,le .Danemark, l a Grèce, l 'Islande,l ' ltalic,la lforvège,les 
Pays-Bas,le Portugal,le oyaumo-Uni,la Buède ,la Suisse et l a 
Turquie .La France s'y joignit en 1959. 

B . Buts de l ' Accord . 1 

Le premier des buts est de r é tablir une véritable convertibili t é 
des monnaies et nous verrons plus loin quelles s ont les disposi
tions prévues par l' A.h.E. en c e domaine. 

Un autre but, qui semble présent à l'esprit des 11 policy-makers 11 

depui s I950;est celui de maintenir un niveau él evé et stable des 
échanges et de les mul tilatéraliser au maximum .lfiais, à l a différen
ce de l'U. EoP.,les pays membres de l' A . MoE ■ veulent prendre des 
dispositions pour que l es partenaires r ecourent au maximum au 
marché des changes .Cette volonté de recourir au marché des chan
ges,si elle n'est pas explicite,se traduit cependant dans l es 

disp ositions prises par_ l' A. M.E. pour instituer un système de 
crédits. 
En effet,comme on le verra plus loin,le sys tème de compensation 
prévu par l'Accord n'est intéres sant que si l'on se situe aux 
extrémités de s marges de fluctua tion autour de l a parité, et, de 
cette manière,ce qui é t ait l a règle dans l'U.E. P . est devenu, 
dans l' A. M. E.,l'exception. 

C'est dans cette ligne de pensée qu'on peut voir dans l ' exposé des 

buts de l' A. E.E. que"le s pays membres désirent que les marges de 

fluctuation de l eur monnaie soient aus si modéré es et aussi s t ables 

que possible"(I),ce qui es t une nécessité pour assurer le fonc

tionnement normal du ~arché des changes. 
Ainsi ,l'A. M. E. qui consacrait l a fin de l' UoE.P., était aussi un 

acte de dési stement en matière de coopération monétaire européenne. 

( I) l' A.i '.i .E. ,O.E.C.E. ,Paris,I955,pp 6 
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Ce ·d.&sistcmcnt f10 fo.isai t eü faveur du m,-:i.rchô des chnne;cs et d 1 

une co opérr-,tion rnonéto..··.ro rncndj é.t l e o.u :3cin du :I;· .i-.. I •. 

~t l'on peut dire quo l ' A.h . E . a i nstitu6 un m&cani sme qui,en 
f a i t , est un m~cani sQO de sauvegarde en r6gi me de convertibili té . 

!~~~~~~~~~=~ - !~~!I~~:.?~t~=st=~S?§;g!tti~~ 
A • I I·rnTRUI·illHTS 

Tout en conservant l a pos siQ_i_lt_té d'un sys t è me de compensation et 

de règlement des soldes men suel s glob~ux-avec de s modalités que 
nous verrons plus loin et qui font que le recours à c e sys t~me 
est devenu l ' exception- l' A. Vi .E. se dota de deux instruments: 
le financ ement intérimaire et la création d' un Fonds Européen. 

- Le Financ ement intérimaire concerne l e financement durant lapé
riode entre deux règlements mensuels.Ce fitianc ement autori s e les 
Etats me mbres dont la monnaie se déprécie par rapport à eelles d' 

autres pays membres à emprunter,au cours du mois,les monnaies de 
ceux-ci afin de procéder à des opérations de soutien. 

Le second ins trument est la création d'un Fonds Européen,au capi

tal de 607.500.000 $ ,destiné à avancer des crédits d ' une durée 
maximale de 2 ans aux p~ys dont la Balance de paiements serait en 
diff iculté. (I ) 

B. MODALITES l 
Nous avons dit que l'A.M.E.voulait rétablir la convertibilité des 

monnaies.L I accord prévoit une convert.ibili té en dollars subordon
née à trois restrictions importantes: 

I 0 )La convertibilité en dollars n'est qu'externe:elle n'est 
accordé e qu'aux non-résidents. _ 

2° )La convertibil-ité n' es t pas accordée aux agents économi
ques résidant dans les pays encore soumis à un r égime d 1 

accord de paiements bil atéraux. 
3°)La convertibilité prévue par l' acc ord ne vaut que pour le s 

transactions courantes. 

D' autre part,aux terme s _de l' article II(a)(ii) de l'accord ,chaque 

partie contractante peut obtenir par l'intermédiaire du Fonds 

Européen,le règlement en $ U.S. de t out solde g_ue sa Banque 

Centrale détient dans la monnaie d'un autre . pays membre. 

(I)Pour - la composition du :B'onds,voir t ableau I I.5.2. en annexe à 
cette section. 
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Les règlements peuvent être of.'fcctués,soit à la fin d'un mois, 
soit lorque leo cours acl1etcur et v-.ndeur notifiés ù l '_Qrgc..nisa
tion de Çoop§ration et de ~évcloppcm 0 nt ~conomiques( O.C.D.E . ) 
pour la monnaie en caus e sont modifiés.Cette possibilité dtob

tenir le rêglement en dollars U.S. des avoirs offi ciels détenus 
dans l es monnaies d'autres pays membres,à un taux conilU à l'avance, 
équi ~aut à une GARANTIE DE CHANGE. 

Ces diverses dispositions rétablissaient la convertibilité des 
monnaics,laquelle est une première différence avec l'U.E.P. où 
il n'y avait que transférabilité des monnaies. 

* L'U.E.P. ne fut toutefois pas délaissé e complè ternent ,car l' Accord 
reprit à l'union le système de compensation et de r èglement des 

soldes mensuels globaux.A l a différenc e de l'U.E.P.,-différence 

essentielle-,le règlement des so ldes ne se fai t plus partielle
ment en or( ou do l lars ) et en crédits , mais à r a i s on de IOO % en 
dollars. 
Tout comme dans l'U.E.P.,la compensation est calculée et effe ctuée 
par la B.R.I. qui est "l' Agent" de l'A. M. E .. Ce r ègl ement à IOO 96 

en dol lars veut dire que l'avanc e automati que de crédit s corres
pondant à une pr oportio~ f i xe du déficit - avance qui existait 
dans l'U.E. P .-est s upprimée dans l'accord.Et ,par ail leurs,le t aux 

de IOO 96 pour le règlement en dollars U. S. du déficit d ' un pays 
partenaire vis à vis d' un autre partenaire constitue la gar antie 
que nous avons mentionnée plus haut et qui assure l a convertibi
lité des monnai es . 

Notons aussi que ~ s règlements en or ne s ont prévus que dans l' 
hypothèse três particulière d'une modifica tion du pri x de l'or 

aux Etats-Unis ( articl e I4). 

* Durant les périodes entre les règlements mensuels l' A. M.E. a 
prévu le "financ ement intérimaire 11 .Ce financement intérimaire 

n'a pas de c ar actère automatique et l e pnys qui désire en béné

ficier doit en faire l a demande à son partenaire et à l'Agent. 

De plus le mont ant des avances intérim.aires que chaque pays a le 
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droit de recevoir et l'obliGation d'accorder est limit6 par 1 1 

A.L.n. de la fa.çon suj_vu.nte : 

Tableau II.5.3. Limites des avance s inté
rimaires en milli ons de dollars U .S. 

Pays membres Limi tes 

Allemagne 30 
Autriche 5 
U.E .B.L. 20 

Dannemark I2 
France 32 
Grande-Bretagne 64 
Grèce 7,5 
Islande 2 
Italie I3 
Norvège I2 

Pays-Bas 22 
Portugal 5 
Suède I6 
Suisse : I5 
Turquie 7,5 

Total 263 

SOURCE:B.R.I.,Rapport annuel I 958-I959, 
Bâle,juin 1959,pp 263 

1----------------·-___________ _. 
Ces avances intérimaires à recevoir ou a octroyer sont subor-
donné es à un intérêt ae 2 =;~ jusqu'au 30 juin 1959 et de 2 I / 2 % 
depuis lors. 
Enfin ces avances et leur remboursement se font à des cours 
toujours plus défavorables que le cours du marché des changes , 
c e que nous développerons au point suivant .. 

Ces diverses restrictions(financement non automatique et limité, 
t aux d'intérêt et cours de remboursement ) limitent fortement la 
dimension du financement int~rimaire,mais, d'autre part évitent 
le recours abusif à ce type de crédit ~t son utilisation est 
assez rare et a réduit,en partie,l'A.~.E. à l'inac tion. 
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~ Nous avons dit plus· haut quo le-', c.oo_rs do ehnnge _ 6tc.ient défa

vorables nour lc~_:xs gui utili._g_QJ:__~~t . o finn.nccr~2nt_!gt{.ri
~~ .Ceci peut s'expliquer do la mr;!.nièrc sui v-0 nto: les Banques 
Centrales ont d~clar6 un c ours auquel elles s ' engagent d acheter 
l e dollar et un cours auquel elles s'engagent à le v endre.Ces 
cours se si tuent généralement à 3/4 ~;; au dessous ou au dessus 
de l a parité théorique,soit un écart de I , 5 % entre les deux 
cours extrêmes (I). 

Les avances consenties au titre de financement intéri maire sont 
calculées en monnaie du pays prêteur,et tout montant de ce fi
nanc ement non réglé à l a fin du mois est converti en dollars 
~u_cours_acheteur_du_dol l ar_fixé _Ear_le_120.ys"_J2rêteur . 
Donc le pays qui util i se ce mode de financement a intérêt à 
opérer le s règlements par l'intermédiaire du marché des changes, 
à des cours qui se trouvent à l'intérieur des marges,sinon il 
subit la conversion de sa dette au taux qui lui est le plus 
défavorable. 

A titre d'exemple,imaginons que la Grande-Bretagne reç oive de 1 1 

Allemagne IO milli ons D.M. pour financement intérimaire .Si cette 

somme n'est pas rembo~rsée avant la fin du mois,elle sera con
vertie en doll ars,à l a compensation ,au taux acheteur du créan
cier(la Bundesbank),soit 3,63 D.1'1. pour un dollar (I). 
La Grande-Bretagne subit donc l a conversion de sa dette en 
dolla rs au taux qui lui est le plus défavorable. 

Cet exemple montre bien que "les avances consenties au titre de 
financement intérimaire sont calculées au cours qui est le 
_plus défavorable au_ débi teur" (2). 

"En raison des cond.i tions défavorables des règlements mensuels 

pour celui qui en prend l'initiative,on peut présumer que fort 
peu d'opérations de règlement des monnaies convertibles se fe
ront sous l'Accord Monétaire Européen . 

Ces règlements se feront donc de préférence au marché des changes 

( I)A. N.E.-Onziême r apport annuel du ~omit& directeur,Paris,O.C. 
D.B.,février I970,pp 63. 

(2)l'U. :E .P.ct l ' A. -1.E ~,Bul-J.etin d 'informati on et de documentatio 
de l n B.N.B.,mars 1959 ,pp 202. 
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Il' en résultera donc 1L."'l nouvel essor uu marché des changes~où 

pratiquement toutes les transactions entre pays membres so fe
ront par voie d 'arbitrage ". 

Cette pr évi sion de E .Cop) ieters (I) s'est révél ée vraie au cours 
de la vie de l I A. :t-•. E . ~ les pays membres ayant eu t rès peu r ecours 
au .financement intérimaire et l a plupart des transactions ayant 
été réglées po.r l'intermédiaire du marché des changes . 

* Enfin l'A. V.E . avo.it créé un Fonds Européen au capital de 607 
millions de dollars.Ce capita l lui permet d ' accorder des crédits 
à court terme,mais ces crédits,contrairement à i 1U.E.P.,ne sont 
pas automatique s :ils sont soumis à l'approbation du Comité direc
teur du Fonds. 
Aussi le Fonds a-t-il là un moyen d'exercer une sélection parmi 
les pays débiteurs et une influence réelle sur un débiteur poux 
le forcer à corriger son déséquilibre.De plus, ces crédits ne 
sont accordés que poux une période de deux ans ,terme au bout du 
quel le pays débiteur doit avoir corrigé sa situation. 

Paragraphe __ 3 Fonctionnement et difficultés de l'Accord ===============--~===-=-=----=---=~=-==== 
.--.A,-.-F-ON-C-TI_O_N_l_îE-I-,I.E-, r-1T__,. , 

Nous voudrions analyser ici dans quelle mesure et dans quelles 
circonstances ont fonctionné les divers mécanismes pré·..rus par 
l'Accord,et ce au cours de la période allànt de I959 à 1970. 

* En ce qui concerne le système multilat&ral de règl ements (2), 
nous devons distinguer deux périodes: cell e allant jusqu'au mois 
d'octobre I964 et celle débutant en novembre 1967. 

- Les transactions eff~ctuées au cours des premières anné es avaient 
trait, en majeure partie,au règlement de s soldes détenus au titre 
d'accords bilatéraux de paiements entre pays membres. 
Les sept accords en vigueur en 1959 ont été progressivement 
supprimés,le dernier accord entre la Turquie et la Grè ce, ayant 
pris fin le 3I octobre ·r964. 

(I)E.COPPIBTERS. 11L'A.Vi .E. et les progrès.de la convertibilité des 
monnaies~In.sti tut Royal d_es Relations Internationo.
les, Bnuxclles, I959,pp 26. 

(2)voir ·a )A.M.E.Onzième rapport annuel du comité directeur ,Paris, 
O.C.D. E .,février 1970,pp 50 et 60 

b)B.R.I. Rapport annuel,I969-I970) Bâl e ,Juin I 970,pp 216 à 
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c I est à cause <le la disparition pro~;ressi ve de ces accorde 

bilatéraux que le volume des 0!1&rations de rèGlcrnwnts est passé 

de I5 millions de dollars en 1959 à envi:con I million en 1964. 
Ensuite,il n'a pas été fait usage pendant trois ann~es du sys

tème de règlementso 

En novembre I967,ce mécanisme est à nouveau entré en fonction , en 
vue de l'application de l a garantie de ch~nge,par suite de modi
fic ations intervenues au cours de ce mois clans les pnrités des 
monnaies de certains pays membres.En effet, la Livre dévalua le 
I 8 novembre de cette année et cette dévaluc:~tion ·fut suj_vie po.r 

cell es de l a Peseta espagnole , de la Couronne danoise et de la 
Cour onne Islandaise,respectivement aux I B,20,et 24 novembre de 

la même année ~ 

Ces dévaluations successives donnèr ent lieu à de nombreuses opéra
tions dans le cadre du système multilatéral de r ègl ements.C ' est 
ainsi que 20 soldes en Livres,pour un montant de de 17,4 millions 
de dollars,et en Pesetas,pour O,I mill ion,ont fait l'objet d'un 
règlement le 29 novemhre:I5 soldes en Couronnes danoises et is
landaises ,pour un montant de 2,4 millions de dollars ont égale
ment é t é réglés au cours des mois de novemôre et décembre. 
Le systeme fut à nouveéiu utilisé l orscru.e, ::mi te à .la nouvelle 
dévaluation de la Couronne islandaise,un solde en cette monnaie 
de 8 .620 dol l ars a été ré glé le 2I novembre 1968. 

Lors de la dévaluation du Franc français,le II août I969,le 
système fonctionna à nouveau et I5 soldes en cette monnaie, 
équivalant à 25 millions de dollars,ont été notifiés en vue du 
règlement spécial qui eut lieu le 2I août de la même année . 

. 
Peu après, à la suite de la suspensi:on par les autorités alleman-

des,le 30 septembre I969,de leurs cours acheteur et vendeur pour 

le dollar u.s.,un règlement spécial a été prévu pour le 9 octobre 
de cette année,afin de donner à tous les pays membres qui le 
désiraient ,la possibilité de régler l eurs s oldes en D. M.(Deutch 
Mark) à un cours équivalent au cours vendeur fl vant la suspension. 

Cependant,après cette suspension,lc cciurs du D.M. s'est orienté 
nettement à l a hausse,avec la cons ~quence qù 1 aucun solde n'a été 
notifié aux fins de rè glemento 



Suite d lu r66v&luation du D.K. 1~ 27 octobre ISS9,l'Allomagne 

notifia de nouvelles marses â 1 1 0.C.D.~. et les règlements des 
soldes en D. L ~. purent rcp.r.endre. 

* En plus du s:ystème multil atéral à.c -cèglcmonts,l 1 A. r.'.i . E. a érale
ment établi l e système du fina~cc~cnt intérimaire.Rous avons 
souligné plus haut l es raisons pour lesquelles il serait sans 
doute fait peu appel à cette tcchniQue. 
Cette prévision s'est avérée vraie vu qu ' un pays seulement - la 
Grèce- a largement utili sé la possibilité d 'obtenir a insi des 
avances d'autres pays membres pour faire f ace à un manque de 
liquidités,lui-même dQ à des diff icultés ê conomiques et de paie
ments ( I ) . 

D'autre part pour éviter la conversion de sa dette on dollars à 

des t aux qui lui étaient défavorables,to s les montants utili sé s 
par c e pays au titre de financement intérimaire ont été rembour

sés avant la fin du co~s au cours duquel les tirages ont été 
effectués,et ce , par l'intermédiaire du marché des changes. 

Après I963,il n•a plus été fait appel au système du financement 
intérimaire. 

Les changements concernant ce système e t qui ont été apportés 
depuis le début de l' A. ~.E. sont de peu d'importance;le t aux d' 
intérêt perçu sur les avances est passé de 2 à 2,5 1; et puis 3 % 
en février I 960 et,depuis lors,il n'a plus changé. 
D'autre prt,le t erme au bout duquel les montants tirés doivent 
être remboursés,a été étendu de I à 2 mois. 

* Corrélativement à ces deux instruments,l'.A. I-1 .E. avait institué 
une r;arantie de change. Jusqu'en février I.,,63, le montant des 
soldes qui pouvaient bênéficier de cette garantie était illimité. 
11 A partir de cette date,des limites ont été instituées d'un 
commun accord par les Banques Centrales intéres sées dans leurs 

relations avec la Banque d ' Angleterre "(2 ) 

Pour déterminer ces limites un montant total de II.250.000 livres 

sterling avait été rép rti entre les parties contractantes,autres 

(I)A. M.E. onzième rapport annuel du Comi t ~ directeur,Paris,O.C.D.E. 
février I970,pp 62 

(2)idem,- pp 5I 
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que le Roynur.i.c-Uni, prO})ortionnellc.mont; à l eurs pl o.fonds do 

financement intérimaire stipulés d~ns l 1Accord. 

Les lirai tes instituées dr,!)Uis 1963 sont réciproques : 

I]4-

-le montant de Livres sterling répart i entre les pays parte
naires const±tue le maximum qui peut être notifié par ln 
Banque Central e d I un pays pe.rtenair e o.utre que le RoyaUJ1.1e

Uni. 
-l' équivalent de ce montant den~ la monnaie du partenaire 
consti tue le montant maximum que la Banque d'Angleterre 
peut notifier dans cette monnai e . 

On avait prévu dans cet accord entre Banques Centrales que sil' 
un des pays signataires modifiait sa parité ,on redéfinirait les 
limites qui lui étaient assignées,de façon à laisser inchangée 
la limite exprimée en t ermes de l'unité de compte de l' A.h .E., 
à savoir:le dollar U.S . . 

C' est suite à cette clause que~lors des dévaluations de 1967, 
1968 et I969 et lors de la r éévaluation du D.M.,on dut opérer 
des ajustements aux limites définies en 1963 (I). 

Le but de l'accord fixant ces limites était d'éviter des conver
sions massives de livres sterling en dollars,et le Royaune-Uni 
avait demandé qu'on signe cet accord car il était en di fficultés 
de paiements,et donc voulait éviter de telles convers ions pour 
préserver la valeur de la Livre. 

Hormis cet accord,il n'y a eu,depuis l a mise en fonction del' 
A. M. E., aucun.e autre modification ou nouvelle disposition concer
nant la garantie de change . 

• * Enfin l' A.M.E. avait prevu que l e Fonds Européen pouvait accor-
der des crédits pour une période maximale de deux ans aux 11 

débiteurs méritants 11 ,c' est â dire aux pays qui,étant en diffi
cult6s de paiements,manifestaient clairement l eur vol onté de 
retour à l'équilibre et leur volonté de croissance. 

(I) pour ces limites ,voir: 
A.M.E. cinqui~me rapport annuel du comité directeur,Paris,O.C. 

D.E.pn II9 
A.J\I.E. onzi~me rapport annuel ùu comité di:cecteur , Paris,O.C.D.E. 

pp 6I 
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Lc3 pays qui ont b~n&fj_ci6 de ces cr6dits,(I) c'est à dire 1 1 

Espagne, la Grèce, 1 1 Isl::md·., et la Turq_ui1..; ~ ont principalement 

invoqué deux sortes d8 rnotifs;soit pour faire face à une dété

rioration. de leur bal ·~nec clcs paiem221"t;,,.-;, soit pour motif de sou
tien à la croissance de l eur éc onomie.Parr.ii ces pays,ce sont 
surtout la G~èce et lu Turquie qui ont fait appel au Fonds 
Europé en: 

- En_c e_gui_conccrne_la_Grèce, le cr&dit de 30 millions de dollars 
accordé pelr le Fonds en décembre 1966 ,avo.it pe::rmis à c e pays 
de m.intenir la stabilit6 interne et externe ialgr& la r6ccs

sion dont le point le plus bas s'ét:-iit situé en 1967. 
En fait,cc crédi t avait été accordé à la Grè ce pour lui per
mettre de sortir de l a récession et de soutenir la croissance 
après la repris e ( qui eut lieu dès le début IS68) 

- Pour_la_Turguie,la situati on est la suivante .. Les autorités 
turques établissent des plans quinq_uennaux pour l'économie 
toute entière.Ces plans visent surtout à maintenir u.ne crois
sance élevée du Produit National Brut ,et des Investissements, 
à accroitre le s réserves extérieures et,dans ce contexte, à 
maintenir la balance dGs paiements en équilibre .Si l a IJ!urquiG 
a demandé l'aide du Fonds,c'était principalement dans le but 
de pouvoir financer,grâce à cette aide , les importa tions en
traînées par la croissance et qui conduisa ient à un déficit 
de la balance des paiements. 
C' est donc surtout par besoin de liquidités que ce pays n fait 
appel aux crédits que pouvait fou.i·nir le Fonds Européen. 

Ces deux exemples montrent que le Fonds a bien respecté le but 

qu' i l s'était assignê:n'accorder de crédits qu'aux"débiteurs 

méritants". 

Le seul changement conc ernant cet instrument de l'A. M.Eo a été 

d ' étendre à 3 ans la période pendant laquelle un pays peut 
utiliser un crédit octroy6 par le Fonds. 

( I )voir B.R.I.,Rapport nnnuel ,I969-I970, Bâle ,juin I970,pp 215 
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B. Difficult~s . 

Apr~s cette analy~~du fonctionnement de l'Accord on peut se 

demander si celui-ci a souffert de difficultés depuis sa mise 
en application . 

En fait, grâce à l'analyse que nous venons de faire sur les 
instruments institués par l'Accord,nàus pouvons dire qu'ils 
ont fonctionné de la façon prévue et sans né cessité de chan
gements importants . 

Si,pour cette r aison,on peut dire que l' Accord n'a pas souf
fer t de difficultés, on doit dire que c'est normal,car l'Accord 
i nstituait un mécanisme qui n'est pas i ntéressant tant qu 'on 
se situe à l'intérieur de s marges de fluctuation autour de la 
parité. 
C'est pour cela que nous dirons que l'A. M. E . est plutôt 
inopérant,vu les conditions peu favorab les d'octroi de crédits 
en temps normal. 

Paragr aphe 4 - Conclusion. -====-=~~~==~== ~~=~=~=~--
* L'A. M.E. succédait à l'U.E. P . et cette succession était plut8t 

une liquidation tacite de l'U. E.P. 
Et d'autre part,comme nous l ' avons dit plus haut,l'Accord 
constituait un acte de· désis tement en matière de coopération 
monétaire européenne en faveur du marché des changes et d 'une 
coopération au sein du F. M. I. (Fonds Monétaire International). 

En effet,nous avons vu que, en conditions normales de change,il 
n'était pas intéressant de f aire appel à l' A.M.E. pour obtenir 
des crédits vu les conditions défavorables du r emboursement de 

ces crédits$ 
C'est pour cette r a ison qu'un pays comme la Grèce effe ctua tous 

ses remboursements via le marché des changes. 

En fait,à cause de ce s conditions défavorables ,on renvoyait 

l es Etats au marché des changes et au F.M. I. od ils disposent 

d'une tranche automatique de crédit~(crédi ts qui ,rappe lons l e , 
·ne sont pas automati que s dans l'A.N.Eo) ,e t c' est pourquoi on 
peut dire que l' A.M.E . est plutôt un mécani sme de sauvegarde 

en régime de convertibilité . 



Les instruments et inoti tutinns de 1 1 it .i-~;·:-., ainsi qu.e les expé
r iences f o.ites de ces instruncnts et institutions pE:uvent se 
r etrouver dans le t abl eau I I . 5.4., donn6 en annexe à c ot te sectiori . 

* Hal cr é s es défauts,l ' A. i·t . E . .fournit c ependant un cadre utile à l a 
c oopérati on monétnire entre les pays de l'O. D. E. e t notamment de 
l a C. E . E. c ar i l r egroupe t r ois ensembl es de pays:ceux de l' 
A. E.L.E .. (Associa tion Europé enne de Libre Echange ) ,ceux de l a 
C. E .E. et l es "autres pays ".Et une c oopér a tion monéta ire plus 

i nt ense entre les six pays du Marché Commun peut _fa ci lement s ' 
i nsérer dans l e cadre plus l arge de l' A.N .E . 

D' autre part~les r és erves e t l a quote-part au F.M . I. d ' un certain 
nombr e de pays membre de l' A. I· . E. s ont f a ibles en proportion de s 
fluctuati ons de l eurs pai ements et l' A. H. E. peut servir à l eur 
assurer une aide supplémentaire utile"(I ) 

Donc ,ici aus s i,l' A. M.E . peut fournir un cadre utile pour l a coo
pération monétaire entre l es six pays du Marché Commun et l eur 
f ournir une aide non négligeable en ca s de difficultés de balance 
des pa iements . 

Enfin les crédi ts du Fonds Européen pourront également consti tuer 
pour les Six une aide aù cas où le Fonds de Réserves - à créer-
de la Communauté ne serait pas encore suffisamment développé pour 

pouvoir faire face à un problème de paiements au niveau de la 
Communauté toute entière. 

Nous dirons donc que,en attendant que la Communauté se donne à 
elle-même ses propres instruments et institutions moné t aires,1 1 

A.}1.Z. constitue un premier pa s vers une coopération monétaire 
plus intens e et un cadre qui peut être considéré comme le mini
mum de ce qui devrait être f ait au s ein de la C.E.E. pour arriver 
à une union économique et monétaire complète. 

( I )L 1A. M. E.,dixi ème r apport o.nnuel du Comité dire c t eur , Paris, O.C.D.E. 
mai I969 ,pp 63 
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,---------------------------------·--·---------. 
~'o.blecm II.5.2. Contribution des pays membres de l'A.1-1 . E. à la 
constitution du Fonds Europ6en,cn milliers$ U.S. 
,--------- ·-

PAYS 

- Allemagne 
- Autriche 
- Danemark 
-· France 
- Grèce 

Islande 
- Italie 
- Norvège 
- Pays-Bas 
- Portugal 
- Royaume-Uni 
- Suède 
- Suis se 
- Turquie 

· - U. E.B.L. 

- Espagne ~t 

- Avoirs t ransférés 
de l ' U.E.P. 

- Solde du compte au
près du Trésor uts. 

TOT.AL 

COI:TT:UBUTIOHS 

4-2 .ooo 
5 . 000 

15 .000 

42 .000 

2. 850 

I~OOO 
15.000 

15 .000 
30.000 

5.000 

86 .575 
15.000 

21.000 

3.000 

30.000 

328 .425 

7.500 

148.037 

!~~~~~~ 
607.500 

?6 par r apport 
à 328 .425-

12 ,8 

I,5 
4,6 

I2,8 
0,9 
0,3 

4,6 

4,6 
9,I 
I,5 

26 ,4 • 

4,6 

6,4 

0,9 
_ _hl 

IOO,O 

* ltiEspagne est membre de l ' A .I-':i.E. depuis le 20.7.1959 
---------i 

SOURCE:Bulle tin d'information et de documentation de l a 
B.N.B.,mars 1959, pp 198 
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TABLEAU II. 5.4. - Instruments et institutions de l'A.M.E. 

-

Types d'instruments ou Forme adoptée. Expériences d'institutions :a: 

1. CREDITS . . 
- Court terme - autornat. -

-n/automat. + Financement intérimaire . crédits Utilisé principalement par la Grèce . 
d'une durée d'un mois (par la suite qui a effectué les remboursements vië 
2 mois). Conditions de rembourse- le marché des changes . 
ment défavorables. 

- Moyen terme - automat. -
-n/ automat. -t Crédits accordés par le Fonds Eu- Utilisés par l a Grèce et la Turquie ,,. 

2 débiteurs pour motif de paiements de ropeen pour ans aux ou sou-
méritants (étendu à 3 ans). tien .... la croissance. a 

2, .Pôrités de change., C/R. fixes mais.ajustables. Ga- Garantie de change limitée la ' - pou:r. 

1 soudées~ rantie de chaiïge. Grande-Bretagne. 

------------------------- ----~-------------------------------------~~---------------------------------- -· 
,Monnaie connnune ayant -
cours légal dans les 
Eais. ____________________ 

---- -------------------------------------~-------------------------------------
. unité de compte + Dollar règlement 

6 u.s. pour des 
conunune soldes mensuels globaux oui se 

font à 100% en dollars . 
-------------------------· ---- -------------------------------------~----------------~---------~---~------

• Intercirculation des -
monnaies 

3. Réserves - Pool -
- Rés. fédéra- · -

le 

4. Contrôle des changes -
s. Coordination des poli- -

tiques économiques 

6. I stitutions + FONDS EUROPEEN . voir crédits .... Aide à la Grèce et .... la Turquie prin comm\4ï.es . a a 
M. T. - B.R.I . . Agent de l'Union cipalement . . 
Comité directeur 

institution qui existait dans l'A.M.E. (+) ou qui n'existait pas dans l'A . .1.E. ( -). 
}!: Instrument ou - -

..... 
w 
t.D 



Section 6 - Annexe au CHAPITRE I I I4-0 

-· .. ---·-------
Tableau IIo6 . I. To.ble .::i u 

, , 
des instruments e t resume 

---- --..-- ------
i nsti tutions exi s t ant dans chacune dos unions 
envisagées . ( *) 

-- r--

Types d'instruments ou u. u. z. u. A. 
d' i nstitutions L. E. S. E. l'-I . 

B. P . E . 
L • . 

I.Crédit s - + + + + 
- à court terme 

-automa tiques - - - + -
- non automatiques - + + - + 

' moyen!terme -a 
- aut oma tiques - - - + -
- non automatique s - + - - + 

2.Paritês de change 
s oudées + + + + -- - - ----- - - . ,.. __ - --- ,.. _____ -

.unité de compte 
+ + + + + commune - - - - - - - - - - - - - - - - - - 1- - - -- - - - - -

.monnai e commune ayant 
cours l éga l dans l es - + - - -
pays de l 'union 

..... - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
.int erc i r cul ation des 

monnaies + - - - -
·- t-

3.Ré s erves 0 po ol - - + - -, 
fédérale 0 r e s erve - + - - -

-· 
4-. Cont rôle des Changes - + + - -
5.coordi n~tion des poli - + + - --ques e conomiques 

--
b . I nstitutions communes - + + + + 

* ins trument ou ins t i tu-ti on : 
-qui exi s t a i t dans l ' union envisagée : . ( + ) 
-qui n'existait dans l ' union . , / ) pas env1sagee: 1... -
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1 
ClI.APITRh III - LB CAS DU Mi,.RClû COr'lM~~_J 

J'usqu ' ici ,nous avons nnalys é la théorie ainsi que les expérien

ces passées.Dans ce chapitre ,nous nous proposons de voir dans 

une premiêre section comment la théorie peut s'appliquer au cas 

du Marché Commun et quelle s sont l es · ressemblances et diff~rences 
entre l es unions monétaires passées et celle en voie de formati on 
au sein de la C.E.E .. 
Ensuite nous verrons comment l'idée d'une union monétaire entre 
les Six s'est peu à peu imposée,surtout suite aux crises moné
t aires .'de 1968. 

Dans une seconde section,nous étudierons alors les différents 
pl ans de coopération monétaire qui ont été proposés depuis l' 
entrée en vigueur du t raité de Rome et spécialement le plan 

Werner dont les décisions des 8 et 9 février I97I sont largement 
inspir ées. 

Enfin nous verrons quels sont l es problèmes qui se posent au 
sein du Iliarché Commun. 

Section I - La Théorie et l es Faits 

Paragr a:ghe =I AJ2J2lication= de=la=Théorie = au)viarché = Commun= et 

dis2ositions=du=Traité=de=Rome . 

A. La C.E.E. comme union-proc essus 1 

* Eu égard à la définition que nous avons donnée de l ' intégration 
et de l ' union monétaire ,la C. E.E.,telle qu 'elle a ét~ créée par 
l e traité de Rome , doit être c onsi dérée comme un PROCESSUS d' in
tégration qui se déroule par étapes,dont l a première a été d' 
établir une union douanière .Il s'agit donc d ' un groupe de pays 

entre lesquels on a aboli l es di scriminations que sont le s res
tri c t ions quant i tatives et l es tarifs. 

D' autre p art , la coordinat i on des politiques économi ques est vue 

dans leltrai té de Rome comme la condition pour établir un véri t a

ble Marché Comrnun,mais aucune disp osition pré cise n ' est 12rise 

à c e suj et.Par l a suite,tandis que l' union douanière _progressait, 
l'objectif d' une union en soi es t venu à l ' avant :plan ,car des 
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problèmes de paiement~ ont surgi à partir de 1968 , ainsi que nous 

l e verrons plus loin au paragraphe 3. 

* La C. E.E . apparaît donc à son point de départ com1ne une union 
douanière.Celle-ci devrait être réalisée par étapes et achevée 
en I970;clle concernait dcnx points principaux:l' élimination dos 

droits de douane intracommunauta i res et l a mise en place d 'un 
'.I'arif Douanier Commun ( T.D.C. ) vis à vis de l ' extérieur(I ). 

, 
La réalisation d e cette union douanière a été plus rapide que 

vu et s'est faite au premier juillet 1968: ' au premier juill e t 

pre-
r95s, 

sur l a bp-se d'un~décision et d'un règlement du Conseil ,en date 
resp ectivement du 26 juillet I966 et du 28 juin 1968,l 'union t ari
fair e a été réalisée d'une manière anticipée d 'un an et demi sur 
l a dat e prévue au traité de Rome. Elle s'est concrétisée par deux 
mesures es senti elles :l'éliciination des droits de douane entre 
Etats membres et l a mise en place int6grale par ces mêmes Etats 
membres du tarif douanier commun". ( 2) 

* On peut se demander alors quelle est,dans le cadre que nous venons 
d'esquisser,l a portée des considérations théoriques développé es 
plus haut .Il nous paraît clair que le traité de Rome n'instituait 
pas une union dont le caractère serait d'être un schéma interré
gional de paiements tel ·que l'a décrit Sei tovsky .Par contre, 1 1 

union créée par c e traité corresp ond plus nettement à l'analyse 

de Meade(3) sur une zone de libre--échange ,et l a C.E.E. apparaît 
donc comme une zone d 'intér;ration à intensité plutôt f a ible.Aussi 
la théorie ne s'applique-t-elle que dans une f a ible me s ure. 

- En ce qui concerne les contrôl es directs,le cas de la C.E.E. se 
conforme à lathéorie puisque les partenaires ont éliminé toutes 
les mesures qui réduisaient les importations en provenance des 

pays de l'Union et,par ailleurs, ont progressivement établi un 
tarif extérieur coûlffiun de sorte qu'il n'y a pas de détournement 
de trafic.D'autre part,les disp ositions du traité rejoignent éga
l ement la théorie,en ce sens , qu 'une autorité commune(la Commission) 
est compétente pour l a politique commerciale de la communauté.( 
article III du traité ) 

(I)Pour le calendrier des étapes,voir: Rapport Général sur l'activité 
des Communautés en 1967,Bruxelles-Luxembourg ,février I 968 ,pp 34 

(2)Rapport général su.-r· l ' actj_vi té des Comnunautés en I968 , Bruxelles
Luxembou~~ , février I969,pp 21 

(3)J.E. hEADE "The balance of payments problems of a European Free-
'l1rade Area 11

• an. ci t __ 
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ais il faudrai t encore que cette attorité puisse utiliser cet 

instrument pour maintenir ou restaurer l' équilibre de l a bRlance 
des paiements de l'Union . 

Cependant,il res t e encore trois types d'obstacles à la libre 
ci rculation des biens au sein de l a C~E.E .. 'l'out d'abord,il y a 
des"entraves techniques" provennnt du manque d ' harmonisation des 

légi slations na tionales sur l es produits(législations sur l'hy
giène,la sécurité,la loyauté commerciale,le respect de la na

ture ..... ) 

Ensuite;1a libre-circulation de s biens est empêchée par l e manque 
d'harmonisa tion des dispo sitions fisc ales(impôts directs et in
directs). 

Et enfin ,dernier obstacle·â un m rché commun complet pour le s 
biens,les marchés nuhlics sont resté s nationaux.car les Etats 
préfèrent soumis s ionner l eurs travaux à des producteurs nationaux~ 

Pour arriver à un véritable "marché commun"il faut donc que les 
pays membres harmonisent leurs lé~islatiéns sur l es produits et 
leurs dispositions fiscales et qu 'ils ouvrent les marchés publics 
aux producteurs des pays partenaires. 

En second lieu , comme le traité de Rome ne prévoyait pas l ' unifi
cation des systèmes monétaires des pays membres,les diff~rents 
Etats gardaient leur autonomie en matière monétaire.Les instru
ments de mouvements de liquidités officielles et de variation du 
taux de change pouvaient donc être employés pour ,re spectivement , 

f inancer un déficit de l a balance des paiemen:bs et .ajuster cette 
même balance(avec le s restrictions que nous avons faites à propos 
de ce s instruments) . 

Ainsi la France,suite à "Mai I968",perdit 4 milliards de dollars 
puis,dévalua de II% le II août I 969 .Par ailleurs ,l' Allemagne ré
évalua de 9% le 27 octobre de l a même année. 

Avec l'indépendance conservée des pays en matière de politique 

monétaire et notamment du t aux de change,nous r etrouvoris c e que 

nous avons dit au premier chapitre sur l es "obstacles et le s in

certitudes ", et leurs effets sur l es mouvements de capitaux et de 

biens et sur les investissements au sein de l ' union. 
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Pour éliminer ces effets et donc pour cr&er un schéma interrégio

nal ae paiements, l_es Si~;: auront à souder l eurs par i tés et coordon
ner l s urs politic1ues économiques. 
Une fois que ces parités seront_s oudées et que l es politiques 
éc onomiques seront coordonnées , l e schéma de paiements interrégi o
naux de Scitovsky pourra prendre plac e à conditi on que, comme nous 
l' avons vu,les pays de l a Communauté soient sembl ables en termes 

de comportement des agents économiques,de structure de production , 
etc ..... ,et le mécanisme de l'étalon-or redeviendra a l ors de fait 
valable . 

L'approche de l'intégration que nous avons décrite au premier 
chapitre retrouve donc ici toute son impo1,:,tanc e , et l es pays de la 
Communauté devr ont faire en s orte que le Marché Commun ait: 

I 0 )un marché corri.J.-nun' complet pour l es bi ens , le travail e t 
l e capital 

2°) un système bancaire unique avec autor i té monétaire 
commune 

3°)des politiques é conomi ques coordonné es si pas uni f i ées 
4°)des r éserves de change accrues 
5°)une autori t é qui pui sse pr endr~ des "mesures d'air e spé

c:Lal e 11 

B. Le s di spos itions du tra i té de Rome . 
Dans l e présent par agr aphe ,nous considérerons uniquement l es 
articles du traité de Rome qui ont trait aux 11 politiques écono
mique s " et aux problèmes moné t a ires , afin de voir s'ils r épondent 
aux exigences que nous venons de définir pour la Communauté . 

* l e s =articJ. es=du=trai t é (articl es I 04 à I09 :"la bal ance despaiement s' 

- les politiques économiaues 
' 

a )l' article I04:"cha que Etat membre pratique la politique écono-=== ===== === === 
mique nécessaire en vue d'as surer l' équilibre de s a balanc e 
globale des pa i ements et de ma int enir l a confiance dans s a mon
naie tout en veillant à assurer un haut degré d' emploi e t la 
stabilité du niveau de s prix 11 

b)l' articl e I05 prévoit que,pour réaliser ces obj e ctifs ,les Etats 

membre s devr ont coordonner leurs politiques économi qÙes e t à cet 
. 

effet" ils ins tituent une collaboration en t r e l e s s ervices compé-

tents de l eurs administra tions et entre l eurs ban ques centrales 11
• 

Pour promouvoir l a coordina tion des politiques de s Et a ts membres 

en matière monétaire,l' article I05 prévoit l'institution d'un 
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11 comi t é Honé t a i r e de caractèr e ·consultatif " . Ce comité a pour 

mi ssion de suivre l a situation moné t aire et f inancière des 
Etats membres ainsi qu(; l e s paiemen t s de l a Communauté en géné
ral, e t de donner des AVIS sur ces dive:cs él ément s. 

l es paiement s 
a ) l ' articl e=I02 qui t raite des modifications du t aux de change 

di spose que "chaque Eta t membr e t r ai :be sa poli t .i que en matièr e 
de t aux de change comme un problème d ' intérê t commun . 
Si un Etat membr e procède à une modi f ica tion de s on t aux 

de change qui ne r éponde pas aux objectif s énoncés dans 
l' ar t icl e 104 et f ausse gr avement le s condi tions de l a 

concurr enc e ,la Commi $sion peut, après consultation du 
Comité Monétaire,autori ser d' autres Eta ts membr e s à pren

dre,pour une péribde strictement limité e , l es mesures 
néces s aires,dont elle définit les conditions e t l es mo
da lités,pour par er aux conséq uenc es de cette action". 

b)l' article=I OS prévoit que,en cas de difficultés de pai ements d 1 

un Etat membr e ,la Commi ssion examine l a s i tuation de cet 
Etat et l es me sure s qu'il a prises,conformément à l'ar
ticle 104,pour corriger son déséquilibre , et propos e l es 
mesure s qu' ell.e pense devoir être prises par 1 ' Et a t 
membre en di f ficult és. 

Si ces mesures ne sont pas suffisantes,la Commission 
r ecommande au Conseil,après consulta tion du Comité Moné
taire,l e concours mutuel, qui est un ensemble de mesures 
à prendre par les autres Etats membres et des tiné es à 
aider l e pays partenair~ en diff icultés. 

c) l'article=I09,enfin,prévoit"qu 1·e11 ca s de cris e soudaine de la 
balanc e des paiements et si une décision au sens de 1 1 

article 108 n 'intervient pas i mmédia tement,l'Etat membre 
intéres sé peut prendre,à titre transitoire,l es mesures 

de sauvegarde néc essaires 11
• 

* Commentair e de ces articles. 

- On peut dire que l e s dispositions du traité de Rome ont pour carac
téristique d 'ê tre quel que peu dualistes.D'une part,on voit bien 
que l a préoccupation des partenai re s es t d ' ac ·tiver l'intégr a tion 



mais sans doter l e s autoi~i t és commu.nauta ires d'instruments 

contraignants , et , d ' autre part le traité n 'impose qu' une vague 
obligation de c oordonner les poli tiques économi que s des par t e

na i r es. 

Ensuite , en ma t i ère de t aux de change,il f aut noter l'impr &cision 

du premi er al i néa de l' articl e I07 , car on peut se demander c e 

qu'il f aut ent endr e exac t ement par l es ter mes 11 intér ê t commun". 

D' autre part ,on r emarquer a i ci aussi que ,tout en défi nissant la 
pol i ti que des t aux de change cot1.I11e é t ant d 'intérê t comrnun ,l' ar 
ticle I07 ne prévoi t ri en de concre t pour mettr e c et 11 i ntérêt 

commun" en pratique. 
Et,alors que nous avons souligné au chapitre I que des pays 
engagés dan s un processus d'in t égration deva i ent considérer les .. 
variations de t aux de change comrn.e un pi s-aller et deva i ent adop
ter un s ys t ème qui l eur per mett e d'arr iver à une soudur e de s 
parités,il f aut cons t a ter que le traité d e Rome n ' a pas envisagé 
cette q_uestion. 

- Enfin,par l' article I09;le traité lai sse ouverte l a possibilité 
pour l es pays par tenaires de prendre des mesure s national es de 
sauvegarde,à titre t emporaire ,ce qui cadre avec ce que nous avons 
vu au premier chapitre sur le s contrôles directs à établir tem
porairement sur les importations des partenaires. 

En conclusion, nous dirons que, si le tra ité a défini l'obliga
tion de co ordonner l e s politiques économiques et a défi ni la 
politique du taux de change des partenaires comme étant d'intér êt 
commun,il n ' a cependant pas étapli de mesures concrètes pour 
réaliser ces obj ectifs . 

C. La C.E.E. et les expéri ences monétaire s passées. 

Dans ce par a~raphe notre propos sera d'examiner les différences 

entre l a C.E.E . et les expériences monétaires passées et sur les 
projets qu'on peut es·quisser pour la C oE.E. à partir de ces 

expériences . 

* La C.E.E. et l'Union Latine. ==========================-
Ainsi que nous l'avons vu, l 'U.L. était une union monétaire où 
l es pièces d 'or et d ' a.rgent étaient interchanp;eables au pair~ 



lesquelles pièces portai ent le même nom de 11 franc 11 dans t rois 

pays de l' Union ( Belgique,France,Suisse) 
Et il faut s ouligner qu'i l n'y- avait pas intercirculation du 
papier-monnaie et de la monnaie . scripturale. 
Al ors que l'U.L. était uniquement une union monétaire ,la C.E.E. 

a d'abord été une union douanière,puis,lorsque celle-ci se réa
li sait, l es pays membres ont pensé à former une :'union économique 
et monétaire",et c 1 est là une première différ enc e . 

mis l a différence essentielle est que l'U.L. était carac t~risée 
par un _• sys-tème monétaire basé sur 1 1 existence du doubl e-étal on 
matallique alors que,dans l a C.E. E. ,il n ' y a plus que l' étalon 
change-or . 

A partir de l'antécédent-.hi s torique de l 1U.L. 11 il est possible 
d'imaginer que l es Six établissent une union monétaire semblable: 
ils disposeraient de six monnaies appelées francs -si l es Alle

mands,les Italiens et l es Hol l andais y consenta i s,nt -ou ducats, 
vi eux nom respectable qu'avait suggéré ]fORMENTINI

11

• "Ce type d r 
union monétaire n' est ,il est vrai, guère plus qu' une fiction de 
pr opagande.Cependant,son importance dans l a promotion de l'in
t égration moné t aire ne devrait pas être s ous-estimée. 
La propagande est souvent un instrument pui ssant" (I). 

* La C.E.E. et l'U. E. B.L. 

L'U.E.B.L . est,comme nous l' avons vu,une union é conomi que et mo
nétaire basée sur une union douanière ;cette union est bila térale 
et la Belgique y · est le partenaire dominant-le pays pivot-, ce 
qui était inévitable vu la t ail-le rela tive des deux partenaires. 

Par rapport à cette union,on comprendra que l e ca s de la C.E.E. 

est assez différent.En effet,cette union est comp osée de plu
sieurs pa ys ,ce qui lui donne un car actère multila t éral que 1 1 

U.E.B.L. n'avait pas .La conséquence en es t que l'intégr ation 
est plus difficile à réaliser vu le r apport des forces en pré

sence. 
Il faut noter toutefois une certaine ressemblance entre les deux 

unions,en ce sens que,dans l a C. E. E.,il y a t r ois"gr ands" et 

trois 11 petits ",ce qui repr0duit,dans une certaine mesure,le cas 
de l 'U .E. B.L .. 

(I) Gr-o1)pe·· TÎLÊfT~La~ cri s e n de s -pai ements ~ c1ans ,,. le ~1mrche Corn.1nun 11 

-~ , .,,.. • c . c -P, TC)bCLn:O 4C)fi 
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D'autre part il n'y .a pas,à proprement parler ,de pays-pivot dans J 

la C. E.E. et on peut s e demander s'il n e serait pas intéressant 

pour l a Communauté qu ' un tel pays cxis t e ( l'Allemarsne,par exemple). 

Cette solution est cependant diff icilement praticab l e ,car elle 
aurait de s implications politiques que l es autres pays membres 

ne sont pas encore prêts d'accepter. 

L'U. E. B.L. avait é t abli,au départ,une communauté monétaire du 
f ait de l' adoption du F.B. comme monnaie commune et,par la suite, 
elle a envisagé une plus étroite coordii.nation· .. de s poli tiques 
économtques nationales. 
A l a différenc e d.e c ette union,l'aspect monétaire n'est venu à 
l' avant plan qu'à partir de 1968 , date à l aquelle l e problème 
de l ' union monétaire s'est posé plus net tement aux pays r;:embres . 
A c e stade,un problème s ·1·est fait jour, qui es t de s avoir s ' i l 
faut d ' abord cré er l ' union monétaire et puis coordonne r les 
politiques éc onomiaues ou bien l ' inverse. Les Français et l es 
Belges s ont partisans de l a première thè se car,selon eux,la co
ordination des politiques économi ques découlera né c essairement 
de l'union moné t aire;à l ' autre extrême ~on trouve l' Allemagne et 
les Pays-Bas qui craignent que l 'automatisme envisagé par les 

Franç ai s e t l es Bel ges n ' ent raîne le f inancement des pays les 
plus i nfl ationni.stes par l es autres, c'est pourquoi i l s préfèrent 
qu'un accord préal abl e et pr éci s sur l es politi ques économi ques 
soi t concl u entre l es partenai res ( I )o 

La ques tion s oul evée i ci est di ffici le à résoudre et l a réponse 
que nous pourr i ons y apport er serait de di re qu' à l' exemple de 
l ' U . E.B .L. , c' est l a thèse franç·aise et belge qui semble l a plus 
va l abl e . 

- Enfi n,à l' exempl e de l 1U. E. B.L .,on peut dire que l a C.E .Ec 
aurait i nté r êt à édifi er rap i dement un système monéta i r e unique, 

en s oudant l e s parité s entre monnai es de s pays membres et en 
créant une Banque Central e uni que qui jouerait un rôl e s embla
ble à c el ui joué par l a B. N. B. dans l' U.E.B.L . . 

( I) E .KIRSCHEN ,op. cit., pp 462-463 
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* La=C. E.E.=et=la=Zone=Sterling . 

- En considérant l a Zone Sterling,une premi ère différence à noter 
est que l a z.s. est caractérisée par une coopération infor
melle,alors que l a C.E.E. s'est dotie dès l e départ d~institu

tions communautaires (Comrnission,Conseil des ministres, Comité 

monétaire ... ) 
Une deuxième différenc e entre ce s deux unions est qùe,dans l a 
Z.S.,l es parités monnaies des partenaires sont soudées alors 
qu ' entre l es pays membres de l a Communauté elles n e l e s ont 
pas. , 

Par ailleurs,-troisième différence-,la Z.S. est une union à 
caractère négatif,en ce sens qu' el l e est une communauté d'auto
défense économique alor.s que l es pays de l a C.E.E. ont de s 
pré occupations ess entiell ement positives puisqu'ils veulent 
former une 11 union économique et moné taire " complète. 

Enfin -dernière différence-il existe,au s ein de la Z.S.,une 
monnaie commune pour les règlements des transactions e t le s 
mouvements de capitaux et il y a un"pool 11 de réserves des 
pays membres alors que ,dans la C. E.E., il y a encore six monnaies 
séparées et pas de"p,001 11 des réserves. 

- A partir de l'expérience de la Z.S.,on peut établir un certain 
programme de cons truction de l'Europe monétaire. 

a) à un premier stade on souderait le s parités entre 
monnaies des pays membres et,parallèlement on ins titue
rait un"pool" de r é serves ou,mieux encore,un Fonds 
Européen de r éserves . . 

b) A un second stade,on créerait une monnaie commune qui 
serait utilisée comme moyen de paiement pour toutes les 
transactions au sein de l a C.E.E. 

Ces deux mesures,si elles sont réalisées,auront pour effet de 

pousser les pays partenaires à coordonner leurs politiques 
économiques. 

* La C.E.E. et l'U. E.P. ====== =====--==-=-== 
- l'U.E.P. avait pour. but de rétablir l e commer c e international 

le plus r apidement possible et en même temps de fournir aux 

pays membres des moyens de paiements,à un moment où il y avait 
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pénuri e de doll ars et i nconvertibili t é de s monnai es. 

Pour r é aliser c e but ,l 1 U. E. P . avait créé un c ertain nombre d' 

i nstruments qui ont bi en foncti onné mais il n ' y avait pas d ' har
monisation(ni d ' unifica t i on ) de s politiques économique s pas plus 
qu'il n ' y avait de vérit~bl e in s t itution qui pui sse faire acte 

d'autor i té . 

Par r apport au c ar actère limité de l ' U.E.P ., i l f aut remarquer 

que dans l à C.E .E. ,on se di rige vers une union de pl us en pl us 
étendue ave c un degré d'-insti tutionnalisat ion cr oissant.Et 1 1 

intention de s pays membres e s t d' arriver,aprè s l e f ranchissement 
d' un certai n nombre d'étap es,à une union éc onomi que et moné t aire 
complète tel le que nous l' avons déc r ite au chapitre I. 

D'autre part, alors que dans l 'U .E.P . on s ' est servi d ' une com
munauté monétaire pour libér a liser l es échanges entre par t enai res 

et puis,on a pensé à établir une communauté monétaire . 

- Le système de compensations entre Banque s Centrales et le sys
tème de crédits automatique s av ec quota s de l 'U. E .P. fournit 
l'exempl e de ce qui devrai t -peu.t-êl:.rl? être fai.t dan s la C. E .E . à par
tir du moment où les pari t és entre monnaies de s partenaires 
auront été s oudées . Mais , pour éviter certaines difficul tés qu' a 
connue s l'U . E. P .,le s ystème de cr édits devra être as sorti de 

nouvelles règl es,que nous avons décrites plus haut (chnpitre I I , 
section 4,conclusions ) 

D'autre part,on peut se demander si les propos itions f a i t es 
depùis le plan Barre ( I2 f évrier I 969) ne r eprennent pa s le sys
tème de l'U. E .P .(nous étudier ons c es propo s itions à l a section 
2 de ce chapitre ) . En effet,depuis cette date ,on parle de soutien 
financier à court terme,de concours f inanci er à moyen terme et 
de maintien en caisse des monnaie s des pay s membres . 

Ces troi s mesures s ont en fait un octr oi de crédits aux pays en 

difficultés de pa iements et , à notre avis, s ont nettement inspi
rées de l'U.E.P. ma i s sans en avoir la cohér ence. 

* La C. E .E . et l' A. M.E. 
L'A.M. E. , qui avait succédé à l'U. E. P .,est un acte de dési s t ement 
en ma tière de coopér a tion moné t aire europé enne en f aveur du 

marché. des changes et une coopér a tion au sein du F . H.I . . 
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Par rapport à cet accord,l ' idée d 'une coopération monétaire 

européenne a ressurgi petit à petit au sein del& C.E.E. et, 
depuis I968,fai t l'objet de nombreux articles et rapports dans 
le s pays membres . 

Et dans l a mesure où l es pays membres de l a C.E.E. veul ent souder 

l es parités entre l eurs monnaics,1 1.1:\.d.E.,qui n ' est déjà pas in

téressant en s oi,l e deviendra encore moins pour l e s pays de la 
C. E . E .. L'A.M.E. avait repris l e système de l'U. E.P. mais en ren
dant exceptionnel c e qui était règle dans l'U.E.P. , aus si,si les 
pays de ,l a C.E.E. r epouss ent les marché s de change aux frontières, 
c e sera plutôt vers un sys t ème du type U. E.P . que ces pays de
vraient se tourner. 

Paragr a2he=2 - Les=développements=de=I958=à=I968 

Nous avons vu plusieurs fois au paragraphe Ide cette s ection que 
c' est seulement à partir de 1968 que les pays de l a C. E. ~. ont 
commencé à envisager une coopération monétaire plus étroite entre 
eux. Nous voudr ions montrer dans c e paragr·aphe comment le s Six 
envisagea ient c e problème durant les années 1958-68 . 

1 A . Le poi n t de départ . 1 

(I) 

En I 958 ,la convertibili t é des monnaies étai t r établie,l'U.E.P. 

prenai t fin et était r empl acée par l' A. N. E. d ont les di spositions 
renvoyaient l e s pays membres au marché de s changes et au F.M.I., 
ains i que nous l' avons vu au chapitre II. 
Et alors que,du point de vue commercial~ils avaient pris. l a voie 
de l a régionalisa tion(union douanière ) ,les Six avaient opté,en 
matière monétaire , pour une coopération mondial e . 

On peut s e demander quelle s sont les r aisons qui ont pous sé les 

Six à adopter une telle vue .Selon J. Denizet ( I ) cette attitudes ' 
explique de la manière s ui vante : 

- Tout d' abord,il y avait l a_Eeur_d ' un_échec.En effet, les 
pays europé ens avaient tenté de créer une Communauté Europé

enne de Défense (C. E .D.) et cette tenta tive n'avait _pas ré

ussi.Cet échec s'était r épercuté sur le pl an moné t aire,les 
Six cra i gnant qu 'une t enta tive d'union monétaire ne soit 
prématurée. 

J. DENIZET "Néces sité d 'une monnaie européenne ", Revue d 1.-économie 
Politique,Juillet-aoUt I 970 
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- Partant de ce point cle vue, l es s-·.x envisageaient l es problèmes 

monétaires comme d0s problèries à trr,_j ter au ni veau mondial , 

dans l e cadre du F.h.I~ ou du Groupe des Dix,plutôt que comme 

des problèmes européenso 

Cet espri t se retrouve dans les premiers rapports du Comi té moné tai
re. En effet,on peut lire d.ans l'un de c e s rapports que n l a coordi
na tion des politiques monétaires est de pl us en plus né ces saire . 
Cette coordinntion doit s ' exercer au sein des organisations monétai
res comprenant un plus grand nombre de pays,qu'il s'agisse du P.N .I. 
ou de l' A. M.E ., avcc l esquels il faut par consôquent maintenir des 
rela tions ëtroites 11 (I). 
I l semble donc clair que l es pays membres de l a C.E.E. ne pensaient 
pas,au départ,à instituer r apidement une union monétaire. 

B . La Période I958-I968 1 

* Nous voudrions ici nous pencher plus particulièrement sur de ux point 
:tout d 1 ab ord étudier l' évolution de certains indica teurs ( bal ance 
courant e , s t abi l ité des pri x , emploi ... ),cett~ évolution nous pe~met
tant de mi eux apprécier le s.econd point qui sera de montrer comment 

les Si x ont envisagé l es problèmes monétai res au cours de la période 
é·tudi ée. 

* L 1 évolution des i ndica t eurs . == == ==== ==============-=~== 
( pour cette évolution, nous nous baserons s ur l ' é tude du groupe 
Talent) ( 2) 

- Les Bal ance s des pai ement s des Cing . 
L'ob j ectif de 11surplus 11 i mpor t ant s de pai ements reste présent chez 
l es pays occidentaux pour plusieurs rai sons:promotïi on de l a crois
s ance i nterne par l'exporta tion, acc r oi ss ement des r éserves i nter

nationales,et traditions mercantil i stes. 

Cet obj ectif peut s e traduire de multiple s f açons, mais on a ttache 
le plus s ouvent une importance spéciale au solde des trans ac t ions 
courantes et aux variations des r éserves de c r!Gnge off icielles ;(nous 
attacherons surtout au solde des t ransactions courantes ) . 

( I )C. E. E.:deuxième r apport d 'ac tivi t é du Comité iioné t aire, Bruxelles, 
I960~pp 6 . 

(2) articl e déj a cité du groupe Tal ent 

. 'I 
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- Le solde des transactions cour2nt0s. 
La p6riode I958-I968 nra pas ét& ma'qu&o par de perturbations 
importantes,les pays du E;:-irché Con.un ayant la plupart du temps 
un solde positif dans leur balaJ?.CG des paiements courantso 
Et si l'on considère toute la période,on constate que les moyen
nes sur II ans sont positives. 
D'autre part,en considérant chaque pays en particulier, l a France 
enrégistre un déficit en 1968,l'Italie un déficit en 1963, 1 1 

Allemagne,deu~ d~ficits,l'un en I962,l'autre en I964;l'D E.B.L., 
trois d~ficits,en I963,I964,l966;les Pays-Bas,trois déficits:en 

' 
I964,I966 ,I ;,,67., 
Ces différentes caractéristiques peuvent se retrouver dans le 
t ableau qui suit: 

'l'ableau III.I.I . Balùnce des paiements courants:hilliono 

Al~N"EJ~S UEBL France A+le- It1tlie Pays- Etats-
m:::11:a1e Bas Unis 

1958 374 - 14-00 564- 4-15 -132 
I S59 72 733 986 755 L~68 -2290 
1960 IlO 634 IIOO '3I7 364 I5I5 
I961 52 953 694 508 I 82 3027 
1962 84- 844 - 4-4-6 281 141 2288 
I 963 -I04- 511 228 -7I5 152 3004 
1964 -2 87 I4 627 -I54 5625 
1965 152 528 -I63I 222I L~9 4066 
I966 - 96 33 299 2137 -215 2155 
196? 202 254 2928 I723 - 84 1692 
I 68 20 -800 a 2640a 62 - 907 

:j3 

----------- ------- ------- -~§2§ __ i,,....--- ---- ------- --- ------·-
I 969 ) 

b +85 -2005 I 6IO 231➔-Ü I75 +760 
I 970 ) +74-5 +280 665 815 -I45 2285 C 

Source : I I·il?, International Financial Statistics,sauf c e qui 
est indiqué ci-dess ous 

( a ) BRI- 39 ' rapport annuel, pp II4 eme 
(b ) Il 4I If If fi , PP I40 
(c) Il 11 11 Il If , PP II5 

La St abilité des pri~ 
Du point de vue des prix, on doi t exami ner deux i ndica teurs:l ' 
indice des prix à la cons ommation et l ' i ndic e des prix à l' 
exportation. 

a ) l ' indic e_des _prix_~-~~-~2g~2~~~~~2g 
Si on considère l a période 1958-68,les taux annuels moyens d ' 
i nfl ation pour l es di ffér ents pays sont de 4, 0 c;ô p our l a Franc e 



2,2 ?6 pour l'Allem:1gne,2~3 5~ pour l 'U.E.B .L.,3,4 % pour l' 
Italie et 3,4 % pour les Pays-Bas 'I) alors que l a norme gé

nâralement acc eptôe est de I à I,5 ~ par an . 
D'autre part, il faut constate_r que c' isst l a France qui a le 
t ux 1 8 plus élevé (1-1., 0 9{; ) et l ' Allcmacne le plus bas ( 2, 2 96 ) 

b)l'indice_des_Erix_â_l ' exEortation 
Contrairement aux tau_x annuels moyens d'inflation sur base des 
prix à la consomrne.tion,les taux annu.els moyens d'inflation sur 
bnse des prix à l'exportation sont fa"Lbles .En effet,pour la 

période 1958-68,les taux sont les suivants:U . E.B.L.:-0,I~fi , 
France =+2,0%,Allemagne = +I,3%,Italie= -0,9%,Pays-Bas=+0,6%(I) 
Cette divergence se constate encore mieux si on cumule les 
ac cr oissements sur la période ,ainsi que le montre le t ableau 

suivan.t: 

Tableau III.I.2. Accroissement cumulé des taux an-
nuels moyens d'inflati on sur base des 

et des prix ~ri x à l a c onsomr.1.a tion ( a ) 
a l 'exportation (b)pour la période 
I958-68 

Pays ( a ) ( b ) 

Franc e 48 ,3 + 2I,5 
Pays-Bas LW,2 + 8,4 
Ita l ie 39 ,5 + I,O 
Bel gique 26 ,4 - I,O 
Allemagne 24,9 ·- 8 ,3 

Source : Groupe Tal ent,op .cit., pp 480 et L~82 

Les chiffres concer na_r1t le s pri x à l' exporta tion doivent tou
t efois êtr e pris avec certaine s ré serves .Tout d 1 abord,lcs 

indices subissent l'influence des modi f ications dans l a struc

ture des exportations;ensuite ,il f aut tenir compte des réé

valuations allemande et hollandaise de I96I ( 5% de réévalua
tion); enfin les chiffres italiens sont influencés par des 
subvent ions déguisées accordé es à l'exportation(remarqRe va
lable pour l e chiffr e franç ais de I 968) 

( I ) Groupe Talent,op .cit.,pp 479 
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- l e niveau ·d'emploi 
Les performances cle l'emploi sont; nppréciées a partir du taux 
de chômage en pourcentage de la population active.A part l' 
Italie ou c e taux était rela~ivement élevé en I958 ( 8,8 96 ) 

mais a baissé jusqu'à 4,9 % en I968,les t aux des autres pays 
ont été à la fois bas ( cn dessous de 3 %) et assez voi sins ,et 
pour l a période envisagé e les taux moyens s ·ont les suivants: 

Allemagne:I,I3 96;France:0,7I 96;Italie:6,43 9S;U.E.B.L.:2,2.5 %; 
Pays-Bas:I,21 % ( I ) 
Il n' y a donc pas eu de problèmes graves de chômage et, au 

contraire,une c ertaine pénurie s'est manifestée dnns l e do

maine de la main d' oeuvre qual ifiée. 

- Taux: de croissance 
Ce t aux de cr oi. ssanc e," èonsidéré auj ourd 1hui comme l'obj ectif 

le plus important par les 11 policy makers 11 ,es t c alculé sur l ' 
évolution du Produit National Brut (P . N.B.) et donne pour la 
C.E.E. les r ésulta ts suivants (taux annuel moyen de croissance 
du P.N.B.,à prix constants): Allemagne~ 5,4 %;France=4,9 % ; 
Italie=5,7 %;U.E.B.L.=4,3 % et Pays-Bas =5,I % . 
Comme on peut le voir,ces différents t aux ont pour caractéris
tiques d'être à la fois convergents et relativement élevés et 
le groupe Talent souligne 11 qu 'il est difficile à.'imaginer que 
l'Europe des Six , même organisée en Fédération,obtienne une 
convergence plus grande dans les taux d'expansion n a tionaux'(2) 

* Les=problèmes=monétaires=de=I958=à=I968 

Les années I958-68 n'ont pas .vu de gr and s progrès se r&aliser 
dans l e domaine de la coopération monétaire entre le s Six.Les 
raisons de ~epeu de progrès sont d ' abord que les problèmes 

monétaires sont passés au second plan,les Six étant surtout 
préoccupés de réaliser l'union douanière entre eux,mais,ensui
te et surtout,que ces pays n 'ont pas eu à faire face à de 
grave s difficul tés de paiements. 

(I) Groupe Talent, op.cit.PP .476 
( 2 ) li Il Il Il Il 4 77 
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- l es trois Drcmiè~:~-qnnées de l a période étudi ée ici n ' ont 
pas vu évoluer la conception des probJomes monétaires, cellc-ci 
étant r e3tée sembl able à celle qui e::~:lsta i t au point de départ. 

En effet, l e rapp or t du Comité. EonÉibai re de I96I (I), c onsta~e i 

qu'une f orte expansion a été réal·' sé e, que l a s t abilité de s 

prix a été assuré e et qu'il n ' y a pas eu de di ff icul t 6s de 
pai ement s entre l es par t enai res .Les probl èmes, selon c e rapport, 
venai ent de s déséquilibres apparus dans l es r elations avec d' 

autres pays.Et,dans cette optique,il s oul igne 11 que les mou
vements d e hot money,l'int er a ction entr e l es déficits de l a 

1 

b al anc e d es pai ements américaine et l es excédents de l' Europe 
Occident ale,l' évolu tion d.u cours de ltor sur l e marché de 
Londres on t mis en évidenc e l' i nterdépendance qui existe entre 
le Marché Commun et l e· ·r e s te du monde , particulièr ement en ma
tière monétaire,et ont montré que 1 ::,. coordin:1 tion des politi
ques monétaires intéres se l'Occident tout entier'' (2) 

D'autre part,le même rapport met en avant que l e rétablisse
ment de la convertibilité des monnaies a été rendu possible 
par _l es efforts concertés des autorités monétaires européennes 
et que ces efforts doivent être poursuivis dans un ce.dre élar-

• ------------------s1 " .... afin de mieux concilier les politiques économiques 
nationales ave c l es exigence s du système monétaire interna
tional "(3 ) 
L'optique restait donc nettement tournée vers une approche 

mondiale des problèmes monétaires. 

Enfin,c ' est au c ours de cette période que fut créé,en mars 

I 960 , le Comité de poli tique c'onjoncturelle dont l a mi ssion 
est d'étudier la conjoncture de chacun des pays membres et 

l es mesures prises par ces pays pour maîtriser cette conjonc
ture et de proposer des plans d'harmonisation des politiques 
conj oncturelles na tionales de s Six . 

(I )C.E.E. t rois i ème rapport d'activit' du Comité Monét?ire , 
Bruxelles ,I960 , chapitre I . 

( 2 ) i dem , p-o 6 
( 3 ) 11 , PP 8 
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- La période I96I- IS6-3/61l- fut marqué:o par pl usieurs évènements : 1 

I 0 )tout d ' abord , ~~- J;,9-§J, 1' .All emagne et l es Pays- Bas ont r éévalué 
l eurs monnai es de 5 9; s ans appliquer 1 ' articl e I O? et s ans 
consulto.tion préal able du Comi té honétaire. Ce s r éévaluations 
ont é té en t r oinées par des excédents de bal ance des pai ements 
alors que la demo.nde int érieure é t ai t él evé e(dan s l es deux 

pays ) et que de fort e s t ensions exi s t a i ent dans l e domaine 
de l a produc t ion. 
Ces r éévaluat ions montrent,du point de vue des f aits ,l' ab
sence de coordi nation entI·e les partenaires · du Marché Commun 

puisqu'elles n'ont pas été précédé es d'une consul tation entre 
les Six et qu' elles ont été décidées de f a çon indépendante 
par chacun des deux pays. 

2° )Ensuite, ~g_±2§~,la Corfil~i ss ion de la C. E .E . a proposé un pro
gramme d'ac tion dans l e domaine monétaire ,programme qui peut 
être résumé de la façon suivante. 
a )2our_le_second_stade_de_la_C. E .E . 
-Chaque pays s ' engage à ouvri r de s crédits selon un certain 

pourcentage de ses réserves ,ceci afi n de tenir compte des 
modifications qui pourraient se produire dans le s liquidi tés 
dé t enue s par l es ~ays membres. 

-La Communauté agit comme une entité au sein du F.Vi .I. 
-Des consultations sont prfvues dans l e cadre du Conseil des 

Gouverneur s de Banques Centrales et du Conseil de l a C. E.E . 
avant toutes d~ cisions importantes 

-Les Six doivent examiner en commun les problème s posés par 
l es dépenses publiaues et les méthodes de financement d ' un 

déficit. 
b) nour le t r oisième stade de l a C. E .E. -----------------------------------
- Passage à un système de réserv-e f édérale 
-Le Comité des ~inistres des Finance s ou de l ' Economie ,réunis 

en Conseil,décider ait de s conditions qui devront être fixées 
au moment approprié :le volume t otal de s budge ts de chaque 

part enaire et du Cons eil ainsi que le s conditions g~n~ral es 

de l eur financ ement. 
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- Le Conseil des ·Gouverneurs de Banques Centrales deviendrait 

l'or~anisme central d'un syst~me bancaire de type déd&ral. 

Ce programme de l a Comoission est reo·t;& lettre morte et le 
Comi t é Monétaire avait souli3n6 , à l'époque,quc le chemin était 

encore l ong pour arriver à une union monétaire: 11 sans parler des 
f acteurs pur'"'ment poli tiques, lesq_u.els ne sont pas de l a compé

tenc e du Comité , des raisons techniques empêchèi cmt que cette 

t rans ition s 'opère avant que la structure é conomiq ue et î inan
cière des Etats membres ait été rendue beaucoup plus homosène. 

De même que le mouvement vers la convertibilité ne s oi t apparu 
possibl e que quand l a s ituation fut mfœe sur le plan interne 
dans l es différents pays , de même leur structure écon omioue et 
financière devra subir l:leaucoup de changements avant au ' il soi t 
possible en pratique d ' adopter une politique plus centralisée 11 (I,, 

Si ce progr amme n ' a pas é t é appliqué ,c 1 est peut-être parce qu' 
il venait trop t6t,les Banques Central~ s étant encore animées 
d'une volonté d ' indépendance et étant très méfi antes vi s à vis 
de tout mouvement eÀ.rpensionnistc de na ture à ouvrir l a porte 
aux abus i nflationni s t es (2 ). 

3°)Les changements de parité de I96I ont entraîné -tr ois ans plus 
tard! -l'élab oration d 'une décision du Conseil(le_8_mai_I964) 
i mposant des consultations préalables à toute dévaluation ou 
r éévaluation. 

"Les repré sentants des gouvernements des Etats me mbres de la 
C. E .E. réunis au sein du Conseil déclarent : 
-que l es gouvernements des Etats membres se consulteront préa
lablement à toute modificati on de la parité de change de la 
monnaie d'un ou de plusieurs Etats membres ,selon l es modalités 
appropriées qui seront précisées après avis du Comité Moné taire 

-que la Commission s era associée à ces consulta tionsn 
Le laps de temps écoulé entre les réévaluations de I96I et la 

décision du 8 mai I 964 montre une fois de plus que le s Six n• 
. 

étaient pas très préoccupés d'établir une coopération monétaire 
plus intense entre eux . 

( I)cité dans l'article du Group e Talent,pp 496 
(2)R.TRIFIN 11 Intégration économique européenne et politique 

monétaire 11 ,pp 79 
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4°)Enfin,~~-!~§~,l'Italic avu sa balnncc des pniornents se d~
tériorer et,alors que l'articie ICS du trait6 de Rome pré
voyait un conco1.J...I·~3 mutuel cl0s pay:.:~ p9.rtenaires, ce pays a 

'f' , f . , :t ,,.., , • • ' ''t . t pre ere ·aire apoe~ a ues p~e~s aner1ca1ns quine aien 
pas assortis de rcco'nmG.nda tions sévères de poli tique écono
mique intérieure et qui étaient conscmtis 11 à des t aux proba
blement plus avantageu.,""'C que ceux q_uc l 1 Italie aurai t obtenus 

à l' époque de ses pnrtenaires 11 ( I).i.i'Italie a ainsi 11 uti lisé 
225 millions de dollars par voie de tirage sur l e F. ï:ï. I. ot 

a obtenu en outre une lic;nc de crédit d'un milliard$ auprès 
' de l ' Export-Import BarL~,dont elle n'a pas l'emploi 11 (I). 

La p&riode de I 96I-I964 n'a donc pas 6t6 une période de progr~s 
sens ibles vers une coopérati on r.onétairc plus intense entre les 
Six,bien que deux comit~~ aient été créés en 1~64:le Comi t & des 
gouverneurs de Banques Centrales et l e Comi t é de poli tiq_ue bud
gétaire ( lequel a pour mission d'examiner les grande s l i gnes des 
politi ques budgétaires des Etats membres ) 
Toutefois , il faut menti onner que le Conseil a adopté ,le I5 avrii 
I 964, s ur proposi t i on de la Commission , un programme gén6ralisé 
de lutte contre l'inflation,et ce , suite aux problèmes créés 
par la dé t éri oration de la ba l ance des paiements italienne . 

Cette déci s ion porte sur deux poi nt s : 

-ell e fixe l a stabil i té des pri x et des coûts c omne objec
tif s pri or ita i res par rapport aux autres objectif s de l a 
politique é conomique . 

-dans cette opti que , ell e défini t les moyen s à employer et 
notamment l a l imit-ation de l' e:x:pensi on de s dépenses publi
que s à un taux de 5 70. 

Pour la pre~ière foi s, l e s Six ont donc pris une d éci s ion commune 
établissant de s prior ité s d.étcT'minées et f i xant dP.s norme s chif

frées (2).Et,comme nous allons l e voir ,les Six ont génér a l ement 
suivi la politique ainsi définie. 
Ainsi un premier pas, ti_mide il est vrai, a été ace ompli vers 
une c oordination des politique s économiques entre les six pays 

de la C.E.E .. 

( I ) Groupe Ta l ent,op.cit.,pp468 
( 2 )C.E.E. : Septiêrae r apport d ' activité du Comité Moné t aire , 

Bruxelles, I96 5 , pp 7. 
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-La période I961+/ 65- IC)67 s'est ca.-rd.c.t2rj_séo par un changement pro
gressif des idées,la nécessité de coordination des politiques 
é conomiques se faisan~ de plus en plu3 s~ntir,mais il faudra 
tout de mêrne attendre 1968 pour quo des projets plus pré cis d' 
union monétaire apparaissent. 

Il faut noter tout_d'abord que la politique,définie par l a déci
sion du Conseil, pour lutter contre l'inflation a été généralement 

suivie par les Six. 
La France a poursuivi "l' encadrcment du crédit" et d ' autre part a 

frein~ l ' expansion de ses dépenses publiques;l ' Italie a rclevf 
plusieurs impôts indirects et a limité l'augmentation des dépenses 
publiques de l' Etat ; l ' Allemagne a agi d.e même en limitant l ' expan
sion des dépenses du Bund ; aux Pays-Bas,il a été décidé d'staler .. 
l'exé cution des travaux publ ic·s ,le s autorités moné taires ont pris 
des mesures à.e res t riction, et il y a eu une limitation des dépen-
ses des coll ectivités loc ales;enfin, en U. E.B.L.,le contr6le des 
prix a ét& r enforcé ,des re s trictions de crédit ont été décidées, 
et l es dépenses publiques ont été 11 étaléés 11

• 

De cette manière,une certaine unité s ' est manifesté e au sein de 
l a C .E.E. sans pour autant qu I il y ait de véri t able '' pol itique 
commune "en matière moné t aire. 
D' autre nart, c I est au cours de cette p0ri ode que se sont instau-
-------------rées les r éunions r égulières entre les fhnistre s des Finances des 
Six,instituant de cette façon -informelle,il est vrai- un organe 
d e consultation communautaire sur les problèmes de finances des 

six pays. 
Enfin ,àpartir de I/67 ,l'idée d'Ùne coordination des politiques 
économiques plus étroite et des proj ets pour mettre cette coor

dination . en pratique se font jour.En effet ,dans s on rapport de 
1967 ( I ) , le Cami té l\ioné t aire "ins i ste sur l e besoin de coordina
tion de s politiques éc onomi ques et monétaires car l'union doua
nière aura été c omplètement réalisée au premier juillet 1968 et 
d ' autre par l es Six ont arrêté une poli tique agricol e ·comr,mne " . 

Et l e Comité , dans s on rapport de I 968 (2 ) ,ajoute que "l e renforce-

(I)C .E.E. : 9ème rapport d ' ac tivité du Comité Nonétaire , Bruxelles, 
1967,pp I2 . 

(2 )C. E .E. : IO ème rapport du Comité l·.ionétaire, I3ruxelles,I968 ,pp 7 
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ment progressif cle cette coordination pourr1:1it se traduire par_ 
la décision de procéder a des consultutions préalables au su j et 
des mesures importantes prises par un Eti:t membre , qui auraient 
une incidence notable sur l es éc.onomie.:.::, cles pays part enaires ". 

* Conclusion 

Au terme de cette analysc ,on peut dire que la C. E.E . a fait peu 
d e progrès en mat ière de coop&ration monétaire entre l es parte
naires et de c oordination des politiques 6conomiques. 
Et , à paTt le pl an de l a ColillJission en I962 , aucun projet préci s 

n ' a é t é proposé entre 1958 et f i n I968. 

Tout ce qui a é t é fai t dur ant c ette période peut sè r e sumer de 

l a manière suivant e : 

- création en I960 du Comi t é de pol i t i que con j oncturelle 
- création en I 964 des Comi t é de poli ti que budgétaire et 

Comi t é des Gouverneurs de Banque s Centr ales . 
- plan de l a Commission en 1962 , auqu.e l il n' y a pas eu de 
sui t e . • 

-rencontre r égulièr e des mini stres de s f inanc es . 

Ces di vers "organes c or:i.munautaires 11 n'ont qu ' un r ôle consulta tif 
et ont ,dans la r éalité ,peu f ai t progr es ser l 'intégration moné t ai
r e de s six pays de la C. E.E .. 
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La cri3e des relntj_ons mon6taires intra-==-===== --========~~=====-=-~========== 
euro12éen-0cs de 12uL::: IC,68 ==-=-== ====== ==-=====~== 

Notre propos sera icj d ' &tudier en premier lieu la crise elle
même afin de pouvoir, en sec ond -lieu, montrer comnwnt les Six 

envisageaient l es problèmes monétaires depuis l a cri se . 

j A • La Crise 1 

* De mai IS68 à octobre 1969 ==============-===-------= 
Succédant à la phase quasi générale de pause ou de récession qui 
avait 'caractérisé la période "fin I966-troisième trimestre 1967 11 

une nouvelle phase d 'expansion s ' est amorcée au début IS68 . Cette 
reprise a toutefoj s revêtu un caractère inflati onniste dans cer
t ains pays (Etats-1Jnis,Ro.yaume-Uni,Franc e ) . 

Nous nous pencher ons surtout sur le cas des pays de l a C.E .E. 

où des t ensions se sont manifestées, ( s ans nous é t endre longue
ment),lesquelle s tensions ont t r oublé l es r elations mona t aires 
entre l es Six. 

I 0 )Le ca s de la France 
On sait quels évànements ont s ecoué la France en mai I968; 
grèves, arrêt de l a production pendant un mois et demi et,en 
conséquonc e ,crise de confiance grave.A cause de ces gréves,de 

fortes hausses des coûts de production ont é té enregi s trées et , 
pour combattre l a fuite des capitaux , les autorité s monétaires 
françai ses ont instauré un contrôle des ch2nges. 
Ces f acteurs ont eu comme conséquence de détériorer l'équilibre 
interne et externe et,par ailleurs ,d ' exercer de fortes pre ssions 
sur le Franc Français . 
En I969 ,l ' évoluti on économique a é té marqué e par le maintien , 
et même l' aggravation,des déséquilibres i nterné et externe qui 
s ' étaient r évé l és après l es grèves de mai-juin I968 . 

En effet ,la demande interne a continué à dépasser les capac i tés 
de production,ce qui s ' est traduit par une augmentation des 

prix,une diminution des exportations et une augmentati on des 
importations . • 
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Le maintien du contrôle des c h:..1nQ;e s a permis toutcf oi s cl' évi ter 

des s or ties mass i ves de cap i taux sembl abl es à c ell es qui ava i ent 

eu lieu en me i e t novembr e 1968 . 
'1al gré c o c ont r ôle des cho.nge s .et mal gr é l es mes urc,s r estricti 
ves qui avai ent é té adop t é es à l a f i n I J68 , et qui avaient été 
r enfor cées en I969 (dans l e domaine d.u crédit),le déficit de la 
balance des p8 iemen t s qui avait a t te i nt 3, 2 milliar ds de dollRr s 
en 1968 a été , pour 1969, de I,7 milliar ds de$ . ( I) 

.t..t, au début du mois d ' a ot'lt I 969 ,le gouver nement français déci
dai t d·e dévaluer de II ,II %,sans appliquer l a décision du Con
s eil du 8 ma i 1964 qui i mposait des consulta tions préalables. 
Ce t t e me sure a été acconpagné e d'un programme de redressement. 
Les limitations fixées à l'expansion des crédits ont été rendues .. 
plus sévèr es e t ~a Banque de France a porté son t aux d 1 escompte 
à 8 %.D' autr e nart,l c t aux d ' expansion de la masse des disponi
bilités mon6 t aires et quasi-moné taires a été ramPné à 6 % contr e 

II % en 1968 (I). 

2°)L~ cas de l'Allemagne 
Après l a r écession qui es t arrivée au point l e plus ba s à la mi 

1967,lt é conomie allem~nde a été caractérisée par une r epris e 
dans tous l es secteurs. 
L' expansion de la production ne s'est pas accompagnée d ' une 
press ion sur les prix et le s r evenus,tout au moins pendant l a 
majeure partie de l' anné e 1968 . 
D' autre part, suite à cette expansion , à un accroi ssement de la 
demande étrangère et à l a relative stabilité des prix allemands, 
de s solde s élevés de l a bal anc e de s transactions courantes sont 
apparus en I967 et en 1968 , ces soldes étant respectivement de 
4 . 2I5 et 4.590 millions de dollars ( 2). 
Le s difficultés qu ' auraient pu provoquer de tel s excédents ont 
été en partie atténuées par des sorti es nettes de capi t aux à l on , 
terme .Et l es autorités monétai res ont enc ouragé c e courant en 

poursuivant une politique d ' aisance moné taire . 

( I ) C.E .E .:12 ème r apport d ' activité du Comité honétaire , Bruxelle~ 
I970,pp 8 ; 

( 2)B.R . I. : 39 ème r app ort annuel, pp. I2-I3 
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Toutefois, RU cours du sec ond. semestre o.e 1968,des difficultés 

ont surgi à cause des ~ou:cc1nts spéculatifs de D . hç ,provoqués à la 

fois par l es excédents cle la balance a.es paiements courants et 

de l a ba l anc e des capitaux et par l a stabilit é des prix ~qui ont 
amené les spéculateurs à croire à une réévaluation possibl e du 

D . f!.i •. 

Une première vague de spé culation a eu lieu au début du mois de 
septe mbre 1968,et la Bm1desbank a d.Û acheter a u marché environ 
I,L~ milliards J sur dix jours. 

La seconde vague de spéculation a eu li eu au cours des trois 
premi ères sem&ines de novembre IS68 e t l es ré serves de l a Blu1des
bank ont progressé de 2 9 4 milliards $ . 
Les mar chés de change ftu•cnt f ermés du 20 au 25 novembr e de la .. 

même année et,contraircment à c e qu .'on attendait,le D. M. ne fut 
, , 1 , pas reeva ue. 

Au cours de l' année I969 ,la si tuation conjoncturell e a été carac
t érisée par une f orte pr ogression de la ~emande provenant d 1une 
augment ation r apide de s investissements et des exportations et 

d'une accéléra tion de l a consommation privée.La balance de s pai
ements courants a continué d'être excédent aire malgré l a t axe de 
4 % sur l es exportations et l e subsi de correspondant de 4 % aux 
importations~mesures qui avaient été décidée s à l a fin 1968 . 

Du point de vue des mouve ments de capitaux, de nouveaux mouvements 
spéculatifs ont eu li eu en 1969.En avril de c ette année , une 
nouvelle crise a s ecoué les marché s de change .La démiss ion du 
Génér al de Gaulle a accru les pr,essions sur l e F .F. et, presque 
i mmédi a tement après ,elle f ut suivi e d 'unerumeur de réévaluation 
du D. M .. 11 Au cours des moi s d ' avril et mai 1969,un peu plus de 4 

milliards $ de capitaux smnt entrés en All emagne f&dér ale'' (I). 
Le mouvement a cessé,à l'annonce,le 9 mai,du maintien de la pari
té du D .M .. Malgré cela, la plupart de ces capitaux spécula.1:ifs 
sont restés en Allemagne ,si bien que la situation continuait d' 

• être instable sur le marché des changes. 

( I)B.R.I. 4o ème r apport annuel PP4 
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Le calme rclntif oui avait suivi ln vue~~ sp6culnti~" de mai I9G~ 

ne fut toutefo:i..s pas de· 10_1 ,~n-3 clurée oBi.1 off~ t, au cours au mois de 

senteinbre IS'69,les afflux de capitaux à court terme ont pris des 

proportions a~armantcs et obligé la BundAAbank à intervenir massi
vement.Le 30 septembre,au lendemain de □ bJ.ections,les autorit~s 
allemo.ndes déciderc.rnt de lais ,:;er 11 flo::ter 11 le cours du D.1-i •• 

Aussi tôt, celui-ci nec.usa une hausse üo 5 9;, et, le 27 octobre, une 
nouvelle parité fut cléclarée,impliaunnt une réévaluation de 9,29 >'~. 
La conséquence en fut le reflux rapide des capitaux à court torme, 
si bien auc ln situation sur le march6 des changes s ' est normalisée 

- :Ei'n recherchant les causes de la crise, on peut , .selon l es auteurs 
de l' article du croupe Talent,trouver deux explications possible~a 
D'une part,il y a l a convergence i nsuffisante du point de vue de 
l a stabilité des prix.En effet, la l~rance accusai t un t aux annuel 
moyen d' i nfl ation(basé sur 1 1 indice des pri x à l a Consom1'ation) 
de 4 % pour l a période 1958-68,alors que,pour l a même p6riode l' 
Allemagne a fait de l'inflation à r aison de 2,2 l'an.Cette diffé
rence peut s ' expliquer par l es tensions s ciciales qui ~ont plus 
aiguës en :France qu'en Allemagne, ce qui s I est spécialement remarqué 

lors de s 11 évènements 11 de I968 et des gr èves oui s 'en suivirent. 
D' autre part,la crise peut trouver une expl ic a tion dans les diffé
rences i mportantes dans le s structures économiQues des Six. 

En effet,si l 1 on considère les él astici tés-revenu à l'importation 
et à l'exportation, et s i l es différences entre c es élasticités 
sont statistiquement significatives,il faut en conclure que,si la 
France connaît l e même t aux d'expansion que s es partenaires,elle 
augmente f a t alement ses importations à un r ythme plus élevé que 
ses exp ortations.Si cette explication est va l abl e , "la divergence 

entre les taux d ' inflation nationaux ne ser ait alors que partiel

lement responsable de la crise actuel l e " ( 2 ) . 

Cette différenc e de stucture entre l a France e t les autres pays 
du Marché Commun s ' est marquée par le retard de c e pays ,par rapport 
à ses partenaires , dans sa participation aux exportations mondiales, 

( I ) Groupe Talent,op.cit. pp 483 à 486 
( 2 ) Il Il ,

11 11 
• pp I2-I 3 
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ce QU 1 on peut constater dans les chiffres suivants: 

--
To.bleau -·r1 I 3 mj'' 'l)~ • J. _,... • • •. c... ..I''- o.nnuelo moyens ~o cioissance des 

exportations ( er1 vol ,une) 
-

--- -- -·-· 
Pays U.E.B.L. France Allenagne Italie Pays-Bas Années ""-......__ 

·-
1958-1966 IO~I 9,I I0,3 15,S q 4 

~ ' 
IS63-IS68 I0,3 8,I I T 7-: 

~ '.? 15,8 IO,'.) 

SOU11CE : G.:oupe 'l'alent ,PP .4· 73. ---

11 Ceci. signifie que,même avec des taux d'expansion et d'inflation 
i dentiques à ceux des autres pays du Ï-'.iarché Commun, la ba1a..n~e c om
merciale de la France subira une détérioration lente, mai9 
structurelle" ( I ). 

* De2uis= oc tobre=I969 

-On aurait pu cr oire que la dévaluation française et la r éévalution 
allemande allaient ramener le calme sur J,.e marché des changes, 
mais,dès l e début de l' année 1970,il y a eu à nouveau des mouve
ments considérables de capitaux qui peuvent s ' expliquer par "les 
l arges divergences entre les politiques monétaires et les t aux 
d ' intérêt des différents pays 11 ( 2 ) . 

- les mouvements de capitaux ont cons titué l e prélude de l a crise 
monétaire qui s'est déclenchée début mai I97I.L crise el le-même 

a été c entrée sur l e Do M .. En e.ffet,dès l e début I 970,un volume 
considérable de f onds étrangers ont pénétré en Allemagne , mouvement 
pr ovoqué par u..Yl. brusque relèvement des taux d 'inté:rêts o.l lcmands, 
dès l e mois de janvier de cette anné e. 
Au début I 97I , les ent rées en devises en Al l emae;ne on t à nouveau 
f or t ement progre ssé : 800 millions$ en f évrier et plus de 900 
mil l ions en mc1rs e t avril. 11 Et l a t ens ion es t dev enue évidente 
lor sque l e Bundesbank a été obl i gé e de procéder à de s v ent es 

mass ives de D. M. sur le marché à t erme "( 3) 

(I) Groupe Tal ent , op .cit., pp 485 
( 2 ) B. R. I.,4I ème r apport annuel , pp I2-I3 
( 3 ) Il 'Il Il Il Il , PP I 6 
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Selon l e rapport de 1971 de la B.R.I.,lcs causes imm6diates de 
la cri:::;e -sont au nombre c;_ c deux: 

- l e public avait app:.'is qu'un d~)hat était ouvert eu sein du 
Conseil des ~inistres de la.C . E.E.sur une plus grande fle
xibil ité d.os monnaies des pn;y.s membres clu I·'.i.arché Commun par 

rapp ort au dollar ; 
l es instituts de recherche écor.omique allemands s r étai2nt 
prononcés pour l' adoption d ' un cours flottant pour l e D.h. 

Le 4 mai,la Bundesbank a dû absorber sur le marché près d ' n 
mi l liards de dol lars et ·,le 5 mai, elle dut encore absorber un 
autr e milliard de dollars. 
Devant cett e s ituation l es autor it&s moné t aires des Six ont s us 
pendu l eur s i nt erventions sur le marché . 

. . 
- Apr ~s s' @tre r éunis en Conseil,l es ministres de l a C. E . E. ont 

décidé qu'il n 'y aurait pas de modi f ications de pa ri tés ,rnais ont 
a cc epté que l ' Allemagne et l es Pays-Bas adopt ent des t aux de chan
ge fluctuants à titre t emp or aire ,ce que ces deux pays ont f ait 
d ' ai l leurs . 
De s on cô t é , la Belgique s'en est t enue à s on doubl e marché des 
change s , ma i s en s éparant nettement les deux mar chés de façon à 
ori enter t ous l es mouvement s de capitaux vers l e mar ché libre . 
~nfin,il f aut noter qu'en dehors de l a C.E.E . ,l 'Autriche et l a 
Suis se ont r éévalué l eur monnaie,la premi èr e de 5,05 % et l a se
conde de 7, 07 5; 

B • L'optique des Six sur les problèmes moné t aires ·. 

Alors qu ' en I962-63,on parl ait en- t er me s assez vagues de coordina
tion des politiques économi ques et monétaire , l es troubles monétai
res de I 968 ont amené les Six à envisager s érieusement w1e coopé
ration monétaire entre eux,vu la r épercussion des troubles d' un 
pays sur les autres pays de la Communauté. 
Ai nsi,en septembre 1968,les ministres ont donné mandat au Comité 
monétaire d'étudier les questions suivantes : 

- les consulta tions préalables entre les partenaires avant toute 
décision importante. 

- l e problème- des t aux de change:él ar gissement ou rbduction des 
marges de fluctuation autour de l a par:l.té, s oudu.re des pari té s. 

- l e dispositif de concours _r~utuel; soutien f i nanci er à court 
terme et concours financier à moyen terme. 
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-le problènc de la définition et de J.'ncloption d'une unité 
de compte europbenr::e. 

D' o.utre part la commission a élubor6 un n6mornndum sur la coordi

nation des politiques économiques et la coopération mon6taire au 
sein de la Com::mnauté et l ' u. transnü; au consei l le I2 février 
I969.Ce inémorandum-nppslé communément "le plan Ba.rre 11 -portait snr 
le soutien financier à cours _ tcrme,lc concours financier â moyen 
termo,lcs concertations sur l es obj ectifs économiques à moyen 
terme et les consultations pour la politique êconomique â court 
t erme. 
Par la sui te, d ' autres plans ont âté proposés et les Six se sont 
réuni s pour poser les jalons de la râalis3tion dtune union ~co
nomique et mon&taire. ( Nous é t udierons ces plans à l a section 2 de 
ce chapitre ) Chronologiquemont,les évènemeI).ts se s ont présentés 
comoe sui t: 

-I er décembre I969: conférence de La Haye 
-2LJ- février I -.,;70 : plan Schiller 
- avril IJ70:nouveau plan Barre 
-G eptembre 1970:rapport final du groupe Werner-appelé désorma is 

"plan Werner 11 

- I4 décembre I S70:réunion du Conseil des I11inistres qui n I a pas 
abouti 

- 8-9 février I97I:négociations et premières décisions de réali-
sation d'une union économique et monétaire. 

Depuis I 968 ,les Six ont donc envisagé les problèmes monétaires 
comme devant être résolus au niveau de la Communauté et non plus 
nu plan interna tional,dans le cadre du F.H.I . par exemp~. 

Section 2 - L t orr;ani sation future des Relations Monétaires au 
sein de la C. E.E. (* ) 

Paragraphe I - Analyse des plans de coopération monétaire 

.A. Jusqu I au plan \'rerner j 

* Description=brève=des=2lans=Qroposés 

Programme dtaction de I962:cfr Section Ide cechapitre 
-Propositions de l a Ligue Européenne de Coopération Economiaue(LECE) 

de I968.(octobre) 
La L. E. C.E. a proposé une assistance mutuelle sous forme de crédit 
automatiques.Elle a égal ement proposé''l'instauration dtun système 

de relations entre le s monnaies des Six ,basé exclusivement sur 
(*) Puisque la Livre va perdre son statut de monnaie de resërve,nous 

ne ferons pas ici ladistinction entre la Communauté à Six et la 
Cc,n1r1J,.,l?..,11:I-.S à D:i -r: 
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leurs parit6s officielles,excluant toutes fluctuations internes 
autour de ces pnrit6a 0t concr6tisant ainsi l'interchangeabilité 

cor.i1rilète • c ces mon11Dies 11
• 

Proposition do R.T=~II•':r.1 11:1 :Création d'un Fonds Commun de Réserves. 

Selon cet autcur,la cooperA.tion monétaire entre les Six serait 
renforcée pur la création d'un Fonds Européen de Réserves~"au
près duquel les Banquçs Centrales des pays membres détiendraient, 
so, s forme de dépôts, une proportion détcI·rninée de leurs réserves 

monftaires globales 11 . (I) 
Ces dépôts auraient com:?..e caractéristiques d'être entièrement 
liquia.es et convertibles pour le règlement des déficits éventuels 
tant à ltintérieur de la Communauté que vis à vis de l'extérietu~, 
et tous les comptes des pays membres seraient libellés d~ns l' .. 
unité de coapte établie par la Communauté. 
Au départ,il y aurait des dépôts □inima d ' or et de devises , dont 
l a proportion , pour chaque pays,serait fixée à plu. ou moins 
25 % des réserves,soit environ 5 milliards de dolla~s.Cette pro
portion pourrait être augmentée par la ~uite jusqu'à 50 %. Et 
d ' autre p·rt,les lignes de crédit au titre de soutien .financier 
à court ter e devréd.ent être i ntég;r ées dans le mécanisme général 
du Fonds Européen a. e ·Réserves. 
Le Fonds aurai t alors pour mission de gérer et de placer les ré
serves ains i mises en commun.En outre,il aurait un rôle à jouer 
sur le marché des changes : rrLe Fond.s serait l'instrument indis
pensable d'une politique commune visant au maximum de stabilité 
des taux de change entre les monnaies d e la Communauté jusqu 1 au 
jour où cette stabilité sera suffisamment reconnue et as surée 
pour être consacrée par la fusion de ses monnaies na tionales en 
un système monétaire communautaire". ( 2) 

Le Fonds faciliterait les opérations des Banques Centrales sur 
le marché des changes en permette.nt à ses membres de tirer sur 

leur dépôt au Fonds II pour se procurer la ou l es monnaies à ven

dre au·· marché t et de créditer l eur compte de la ou l es monnaies 

( I)R.TRIF':'IN . 11 Rapp ort sur la création d ' un Fonds Européen de Réser
ves,Comité d 'action pour les Etats-Unis d ' Europe , 
Borm,décembre I969 ~pp 5 

( 2) idem ,pp I2 
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qu'ild seraient appel6s ~ racheter au ruarch& , aux fins d mainte
nir les îluctuJ.tiono clo chanc;o dans le;, limites permises , ct 
éventuell ement de les §liminer cntiôremcnt 11 .(I) 

Concrê t ement,R .TRIFlIN sug~ere que les Six adoptent les proposi
tions suivantes:(2) 
I 0 )Les opérations du Fonds seraient effectué es po.r un "Agent" 

qui serait la B.R.I. 
2°)La gestion courantG de ces opérations serait confiée à un 

Comité de Direction,désigné pnr l e Conseil de s hinistres et 
qui f~il ·rarport claq-u.e mois au Conseil des Gouverneurs de Banques 
Centrales. 

3°)Le Conc oil des Hinistres et le Conseil des Gouverneurs fixerait 
les obj ectifs de politique générale du Fonds 

4° )Le Fonds prendrait ses· 'décisions à la majorité simple. 

- ~rem1,.er_pl~Q_J3arre:I2 février I969. 
Co plan propose d'entreprendre une triple action. 

D'abord,il y a la concert ation_sur_les_Eolitique s_éc onomigues _à 

~~y~g-~~~~~-Cette concertation concerne le s options à adopter 
r elativement aux perspectives d'évolution des pays membres au 
point de vue de la production,de l'emploi,des prix,du solde des 
paiements courants et de celui de la balanc e global e des paiements 
La concertation entre les Six devrait porter sur la synchronisa
tion des programmes na tionaux concernant ces différents é l éments 
de l a situati on éconornique:fixation des taux dG cr oissance,des 
t aux de chômage ,des taux d'inflation .... et, d' au.tre part,fixation 
en commun de l a période couverte par ces programmes.Cette concer
tation devrait permettre aux pays de prendre des mesures qui 
soient compatibles avec celles prises par l es partenaires. 

Ensuite,le plan prévoit l a_coordin_tion_des_Eolitioues_~_court 
terme .Il s'agirait ici de r éal i s er un r enforcement et une appli
cation plus effe ctive des procédures de consulta tion avant l'adop
tion définitive de s mesures économiques par l es Etats membres . 

Ces consul tations devraient être rendues systématiques et,notam

ment ,sur1eSJ?rojéts de Budge t s de s Etats membres . 

( I )R.T~I FFI N,op .cit. pp I6 
(2 ) -idem- 11 11 pp I6-I'7 . 
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Co s projets de budgets doivGnt faire 1 1 obj0t , non plus d 'un échange 

de vues au s ein du Comité fü: poli tiqu<:· ".:nd.cétoire, mais d'une con

frontation entre minis~res rc~ponsablc3 de l a politique é conomique 

et de la politique financi~~e. 
D' autre part,l e ple.n suggère une amélioration des informations mu
tuelles portant sur 1 1 évolution de l a conjoncture des différents 
pays;statistiques ,principaux ind.icatenrs d 'alerte,etc .... 

Enf.in,la tro isième action à entreprendre est l a création d'un méca
nisme communautaire de coouération mo:nôtaire qui porterait sur un --------------------------------------------
soutien f~nancier à court tcrme(3 mois,avcc prorogation éventuelle) 
e t un concours financier à moyen terme ( 3 à 5 ans ) 
Depuis le plan , ce mécanisme a été mis en place,et comme nous en 
parlerons plus loin,nous ne nous étendrons gu~re ici.Mentionnons 
s implement qu91~plan Barre 1:>révoyai t qu.e l e soutien financier serait 

rut omatique et le concours financier serQit subordonné à une dé cision 
du Conseil sur proposition de la Commission,c'est à dire serait non 

automatique. 
Ces deux pr opos itions ont été retenues dans l es déc i s ions des Si x . 

- Pr opos ition de Monsieur V. Gisc ard d ' Es t a ing. 

Selon cet auteur,les Six devraient se r éunir pour approuver l e con
cours monétaire en cas de · crise et pour cré er 11 u..r1e agenc e moné t aire 
europé enne 11 .Cette" agence " aurait pour mission de gérer une part i e 
des r é serves de change et a i der à une harmonisation de l'attitude 
des Six à l' égard des marchés ext érieurs.En particulier, ell e appor
t erait l'aide commune aux monnaie s des partenaires en dif f icul ·t;é e t 
r ecevr ait l es aides extérieures a ccordées à la Communauté . 
Enfin , cet auteur propos e l a création d. ' une uni t é d.e compte eu:r.o
péenne desti né e à r emplacer l e dollar pour les r èglements entre 
les Six . 

- Plan Schiller: 24 févr i er 1970 
La C. E .E . s er ait dotée de toutes les compétences au point de vue 

conjoncture,financ e et monnaie. 
Du point de vue "ins titutions 11 ,on créer ait un Conseil Central 

Européen qui remplacerait le Comité des Gouverneurs de Banqùes 

Centrales. 
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Enfin,sur leple.n monétaire,l<':' plan Schiller prévoit une fixation 

des to.tL'C de changG et la crôation d'une Uni té honétn.ire Européer...ne $ 

- Nouveau plan Bnrrc:avrj_l IS,70 

Ce plan,plus précis q_uc lo p ·emier,p:c-évoi t la création d'une union 
monétaire en troj_s étapes. 
La premi~re &tapc(I970-I97I) serait caractérisée par la coordina
tion et l'harmonisetion des mesures de politiques économique et 
fiscale,par la mise en place du concours mutuel et à moyen terme 
et par une réduction des 1I1arr:;es de fluctuation entre l es monnaies 
des Sixo 

Au cours de l a seconda étapo(I972-IS75 ) ,il y aurait une interven
tion concerté e des Banques Centrales SUI' les mo..rchés des chnnges 
et une gestion commune des D.TeS.o(Droits de Tirage Spéciaux) 
Enfin , au cours de la. troisi'ème étapc(I976-I978) ,le Conseil des 
Gouverneurs des Banques CentrD.lcs deviendrait l'autorité compé
tente en mati ère monétaire et un Fonds Européen de Réserves serait 
créé . 

- Le plan ierner . 
Nous verrons plus. loin ( au point C) en quoi cons iste exactement 
ce plan.Nous mentionnerons seul ement que ce plan traite des pro
blèmes suivants:les opérations de caractère monétaire à n'entre
prendre qu'àprès consultation mutuelle,la définition et l' adoption 
d'une unité de compte européenne,les taux de change dans l a commu
nauté,les relations avec l e système moné taire internat:Lonal,et le 
schéma d' un accord inter-gouvernemental pour préciser l' é tendue 
des obligations de chaque partenaire en matière de concours mutuel 
conf orméments aux articl es 108 et- I09 du TraiJ;é de Rome . 

* Commentaire=des=différents=Qlans. 

- Pour pouvoir appr'cier l es différents plans,nous pensons qu'il est 
utile de dresser un t ableau qui reprend les caractéristiques de 
chacun d'entre eux:en l e considérant,on peut dire que,excepté les 
plans Triffin et Giscard d' Estaing,tous les plans prévoient un 
ensemble d'instruments des tinés à mettre en place une union éco
nomique et monét aire,R.Triffin et V.giscard d'Estaing s' étant sur
tout préoccupés de probl èmes uniquement moné t a ires(Fonds de réser
ves pour le premi er de ces deux auteurs et Fonds de r éserves et 

uni té monétaire pour le s econd.) . 
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-
Tableau III.2oI. Instruments proposés cla.ns chacun des p1o.ns 

r---
Plans( ~€ ) (I) ( 2) ( ~ '\ (4) ( 5) (6) (7) ( 8 ) Instruments ~----

:> .l 
. ---- ---

Crédits 

à c our t terme-automatiques - + - + - - -- + 
-non automat. + + - + - - - + 

' t erme-non autornat . a moyen - - - + - - + -
Parités d'e change soudées - + - - - + - -
Unité de c ompte 

, 
eur·op enne - - - - + + - + 

Réserves -pool + - + - + - + + 

-réserv e fédérale + - - - - - - -
Coordination des organes 
r esponsables de l a politi que + + - + - + + + 
économi que 

-
(* ):(I)=progr amme d ' ac t ion de I 962; (2 ) pl an de l a LECE ; ( 3) pl an 

Triffin;(4) premi er pl an Barre ;(5)propos ition v. Giscard d.' 
Es taing ; (6 )Pl an Schi l ler ; (?)nouveau pl an BarI·e ; ( 8 )pl an \1er ner 

(+)instruments prévus par l e plan 
(-)instr ument s non prévus par l e plan 

-

Mais si l'on considâr e l'ensemble des plans,quat r e probl~mes sont . 
envisagés pour arriver à créer une union économi que e:b moné t aire (I) 
l a politique monétaire intégr ée,le Fonds Européen des r é s erve ~,l' 
unité de compte ,la prise de décision. 

I 0 ) La politique moné taire i nt égrée. 
Sur ce point,deux questions sont envisagées ;le Système d es cr édits 
et l es relations monétaires entre les partenaires,d ' une part, et 
les relations monétaires entre l a Communauté et l 'extéri eur,d'autre 

part. 
Du point de vue du système de crédits,cinq plans sur huit envisa

gent , soit des crédits à court terme automatiques (" Souti en financier 

à court terme 11 ) ,soit des crédits à court terme non-automatiques, 
soit des crédi ts à moyen terme non-nutoillatiques . 

(I)voir R.HOSSE 11 perspective s monétaires européennes", Revue d ' Econo
mie politique, Juillet-AoQt 1970. 
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Ces crôdits sont prGV"'J..<3 po 1r o.pport.cr une oiéle auA p, .. ys mcobrcs 

en difficultês et si le sy0t&me est adopt0-il l'a &té en p~rtic 

en I970 et complété en r;:71 ~ eornme nous le v0rrons plus loin- il 

auro. pour effet de rcnforcc.:I' la coopération entre les Six et les 

incitera à trouver des sol utions 11 coni::u:121.:~tnj_res 11 aux problèmes 
qui se posent pl htôt qu 1 à re chercher une aide à l'extérieur(F.H.I. 
ou Groupe des Dix,par exemple) 

Du point de vue des relations monétaires entre l es pays partenai
res , la question soulevée provient de :L ' existence de plusieurs mon
naies et· plusieurs réseaux bancaires. 5-u,r lo plan des taux de chém
ge, deux plélns sPul.ement(lc plan Bchiller et J. c pl an de l a L.E.C.E.) 
prévoient la soudure de s parité s alors que deux autre.-:- plans 
(deuxième plan Barre et pl_~n \'Jerner ) prévoient un rétrécis sement 
des marges de fluctuation entre le s monnaies des Si x . 
De l'ensemble des plans,il ressort toutefois la nécessité dréla
borer une politique monétaire qui permette d ' a s surer l a stabilité 
des monnaies,leur inter convertib:Llité et un c ertain équilibre des 
paiements. 

Sur l e pl an d es r é seaux bancaires,il f audrait arriver à la créa
tion d ' une Banque Fédér8:J. e qui r emplirait le rôle de Banque Cen
tra l e des six pays du r•mrché Commun.Selon R.r-mssE cette Banque 

Fédérale aurait le r ôle suivant ( si les variations de taux de chan
ge c omme i nstrument de correction de déséauilibre sont exclus).: 
-elle honore chaque monnaie et donne en échange une autre monnaie. 
-elle peut se faire rembourser l es prê ts qu ' ell e oc troie au titre 

de soutien à l' une des monnaie s en une monna i e à dé t ermi ner . 
On aurait alors un f i nanc ement compensatoire de s défici t s de 
bal ance des pa iements ,les pay s en surplus finançant le s pays en 
déficit. 

D'autre part,l' autorité f édér ale exercerait un contrôle de cr 2dit 
de f açon à ce qu'aucun pays ne crée une inf l a tion qui s er ait fi
nanc é e por d'autres pays,c e qui implique que le pouvoir national 
de création d e monnaie do i t être soumis à des règle s f édér al es . 

Enfin,du point de vue de s r elations monétaire s avec l'extér i eur, 
la Comr.mnauté devra affronter le s problème s habituel s de change , 
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de convertibilité et d'éq_itL.jbre ùes p:-icrr:ents.ct si les Six déci

dent de souder le:J parj téf..: e17:crc leu-i:-._; r::on~1r1ios et de cr1;er une 
Banque F&d0rale,il s'en Guivr2 qu'ila d~~~0nt adopter une politique 
monétaire com.J.une vir-:-ï à vis d.e l'extérieur. 

2° ) Le Fonds Euron~en de 

Ce Fonds,pour lequel les _principales propositions ont été faites 

par R. Triffin,devrait avoir les caractéI·istim.J.cr:: r:;uiva:rites;il de

vrait être cap~ble de donner une aide financière réelle aux pays 
en difJ.icultés;cette aide financièrG se ferait selon des"quotas " 
attribu~s à chaque pays,d&terminnnt les droits de tirage et le 

' dr oit de vote des membres ; et les réserves du Fonds ser2ient compo-
s6es de quatre partie: l'or,les dev~ses communautaircs , les droits 
tirag es ordinaires e t les D.T.S .. 
Le Fonds devrait alors êt re ·un Fonds d ' égal i ~ution des changes et 
un re l a i s europé en du F ~I-I .I . . 

Le s ré s.erves confiées au Fonds ser à i ent au départ de plus ou moins 
25 % des r éser ves de chaque pays (D.T. S. compri s ) et par l a s uite 
sera i ent augme ntées annuell ement jusqu'à 50 %,à r aison de tranches 
de 3 96 l' ano 

~
0

) L 1Unité de Compte (UoC . ) 
Tr ois pl ans envisagent l a• création d' une t elle uni t é ,la pl an Schil
ler,l e plan Gis car d d ' Estaing et l e plan Wer ner. 

La premi ère question à se pos er est de savoi r à quoi cette U.C. 
doit être employé e. Souvent,on envisage d 'introduire cette U.C. 
pour l'émission de t itr e s de crédit sur le s marché s moné t ai res et 
financiers de l a Communauté,à côté de s t itres dont la val eur es t 
exprimée en t er me s de monnaie nntionnle . 
Ensuite cette U.C. pourrait être employé e pour les transa ctions 
privées,non seulement sur capitaux,mais égal ement sur biens et 

services .Si cette U .C. est a.doptée par les particuliers pour libel
l er leurs contrats,cela revi ent à admettre la clause de l'indexa
tion à l'or et cela revient aussi à détruire l ' efficacité des poli
tiques nationales,ce qui es t donc favorable à l'établissement d' 

une véritable· politique commune. 
Yai s c'est précisément parc e que les pays ne sont pa s encore prêts 
à une telle réduction de leur autonomie que les propositions se 
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lir:1itcnt à dire que cotte U .(J. dcvrr i. t ùtre util.Lsée uniquei;1c:nt 

DOUl' les tr,1nso.c t ions ü1-Lc:.:n::;.tiorn. le::, r.,i":'.~'ciale,.tri:n.'c pom::· les mou
vements de copitaux. 

Enfin cette U .c. pourr·ai t être errmlo;-,·{:;e pour lef., transa.ctions of
f icielles , c ol'une s ' était le c2 ::; nour 1 1 U .. :.<.:.P •. 

La seconde quest i on à se no~8~ est celle de la dffinition de cette 

U C L ·t· ' a d '-r' • ' . . . es nroposi -ions sorn:; e 1ircn re pour r0 .... e;rencc s oi v une mon-
nnic clé, à sci p&ri té, soit un certain poids d'or fin. .Pour le moment 
l es pri ncipales uni tés de compte utilisées pa:c l es Commun:_-;utés 

Européennes sont l es suivantes: 

- pour l e T .D .C., poids de- 0 , 88867035f\5'.t or fin, sans a,7 ustcment 
automatique pr évu en cas cle modifi cation de la valeur de l'or 

ou en d' a utre s cas.Le Conseil peut a tout . moment modifier cette 
• ' 

définiti on . 
-pour les bud ~ets communautair es 

I 0 ) Eura tom et C.E. E. : 0, 88867088 gr .d'or fin;il n ' y a pas d ' aj us 
tement aut omatique 

2° )C. E. C.A. :même défi nition que pour l ' t uratom et C.E. E. 
La décis i on de modifier l a définit i on d e l ' U.C . rcvient à 

l'A. H.E. 
-pour l a Politique Agricol e Commune , avant mai 1968,la situation 

é t ait l a même que pour l e T.D. C .. Depuis I 968,un a j us t ement 
automatique est pr évu dans le seul ca s où l es parité s des six 
monnaie s de la C. E.E. subira i ent une modi f ica tion d e même sens 
et de même ampli tude . 

Le r ecours à l'U.C. subsis t er ait encore,même s 'il y a soudure de s 
parités,notarument pour se prémunir cont r e 1= éventualité d 'une mo

difica tion'~n bloc''des parités des six monnaies, c'est à dire que 

l' U.C . garder ait son rôle de garantie (étal on de valeur). 
Dur ant l a période de transition vers cet te soudure des parités, 
il y a deux possibilités: 

- s oit maintenir la fonction de l' U.C. à son rôle de gar antie 
-soit donner à l'U.C.,en plus de s on rôle de garantie , un rôle 

d ' unité rnonétaire , auquel ca s l ' U.C. clevicndrai t un ins trument 
de règlement en soioLes unités de compte circuleraient alors 

à l a parité avec les monnaies na t."onales et seraient progres

sivement utilisables pour l e règlement des transactions corn-
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r::ercialcs d. ' borcl, 0t en:=mit'.') ,riour 11:; f; tr.·::>c~1s .et:i ons fj_rn:mcièr.:>s 

entre ac;c:nts .;cononüoues â.c:: ln C .B.B •. 

Comme on peut le rcmarauer,1 1 .:J.doution d ' une telle un:i.té a.~ cor,:ptc 

est i np ortc,ntc, CC'r elle es l; ua prerüo:!'.' pas vers un8 v&ri t, ble 

rr monnnie eu:r·op~enne 11 et elle tcr,dra prou;ressj.vcment ;.,. é:.Lloindrir le 

rôl e joué par l es monnaict3 nation"ües . 

4 ° ) La ori se de décisio~ 
I l s ' agit ici du problsme du transfert de comp6tence à une autorité 
cornmunauto.irc -transf ert oui àc-:vi endrs 113ccssaire dans l e futu.r.· -

f ace à un e·aGemble de pays qui ve ulent encore p;ç1.rder une c er t".ine 

s ouvero. i nc t é na t i onale. 
Les domaines devant f aire l'objet de co trcnsfert dev_aient être .. 

l es suivants : politiaue mon~ t aire, politi que buds6 t i re , poli tioue 
économ.iquè a cour t et moyen t er me , politique s t r ucturel le et r6gi o

nal e. 
Toutefoi s , c omme l e s rnental i tés sont encore t rG s n.a tionalistos, c G 
transfert de compétence se fera petit à petit, et i l semble que le 
domai ne moné t a i re pourrait f aire l' ob j et de c c transfert pl us r Gpi
dernent que l es autr es. Selon R.MOSSE ( I ), la seule voie possibl e est 
c el l e de r éunions f r éo uent ·e s et r égul ières des mi ni stres responsa

bles où l a simp l e coopér ati on s er a intensifiée au fur et à me s ure . 

- En conclus ion , nous dirons avec R. 1".iossé ( I ) que tous ce s probl èmes ont 
une coloration politique e t , d ' autre part, qu ' au plus gr ands sont les 
organismos , au plus l entement ils se me uvent , be qui veut dir e que 
l es pays de l a C.E.E. ont encore beaucoup d ' obstacles à f r anchir 
avant d' Rr~iver à une v&ri t able uni on éconorni aue et mon~t a i r e . 

Eal gr é c e t te conclusion quelque peu l)essi miste,nous allons voir au 
point suivant aue l es Si x ont f ai t des progrè s ver s une telle uni on. 

B. Dé cisions prises par les Six avant les 8 et 9 f évrier I97I 
* Depui s l e s deci s ion s de mai 1964 qui definissaient e t i mpos a i ent l es 

pr océdures de consulta t i ons pr éal ab l es s ur l e s politiques é conomi 
ques à court t er me, notamment des consulta t ions préal ables à · t out e 

dévaluation ou r ééyaluation -décisions qui ont é t é i gnorées par l a 

(I ) R. MOSSE· ,op . cit . 
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F-rnnce lo:r:c de ln a.~\ol·,ation du Zîi'. en aoC.t ISGS, ouctu:i.G autre 

d&cision ne fut pri3e f~a~t IS69.A p~~~ir QC cette data,plusieurs 
décisions ont ét6 pri:Jeo svi te au:--: d.ii':1'rircnt;.., plans élnbor6s et 

à la volonté des Six de cr&er u110 union 6conomique et mon6tairc. 

Ces d~cision~ s'inspirent des 3rsndws licnes du premier plan 

Bo.r::::e et; pouvont ;,,.,,, , ' -L • ..)... etrc ramenecs a qua0re poin~s. 
-renforce:ne:ct de la coorc'ination des poJ.5_tiques 6conomiaues à 

moyen tGrne pc:.r un dé:bo.t de fond ,fait en con:mun, sur les ob;jcc
tifs dd politique &conomique. 

-renforcenent de la coordination des politiques ~conomiques à 
court terme:des consultations pr&alables auront lieu sur les 
décisions ou mesures impo~t r-.tes que voudr aient prendre un ou 
plusieurs Etats membres et qui auraient une incidence not2'.bl e 
sur les économies des autres Eta ts membres ;ces consul tc,tions 

couvriront également la politique budgétaire globale et le s 
mesures fi s co.les ayant un eff e t direct s_ur le s échanges ox té
rieurs 5 et elles s e feront au sein des Comités moné taire ,de poli
tique conjoncturelle et de politique budgétaire . 

-ouverture de crédits à court terme (sout; en f inanc i er à court 
t erme )dans des conditions à préciser par la suite , et qui le 
fur ent c omme nous l e verrons plus loin. 

- pos s ibilité de crédits non automatiques à court terme(tranche non 
automatique du soutien financier à court terme) et moyen terme ~ 
également dans des conditions à préciser. 

* Les=décisions=du=26~janvier=I979 
Suite aux décisions du I7 juillet I969,de nouvell es précisions 
furent apportées en j anvier 1970. 

Tout d'abord ,les Six ont défini les modalités à suivre pour les 
11 consulta tions préal ables 11

7 (politiques économiques à court t erme). 
Ensuite ces décisions portent sur la définition,concertée ,de s 
orientations chiffrées à moyen terme pour parvenir à une harmo

nisation effe ctive des politiques économiques à moyen t erme. 

Enfin,le projet d'accord entre l es Banques Centrales des Etats 

membres pour instaurer u..r1 soutien financier à cou:rt terme est 
approuvé par les Six, et ,d ' autre part , les consultations entre par-. 

t enaire s doivent continuer afin de pouvoir créer le concours 
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f . • ' t inancier a moyen :rmc. 

?'t L' en!'.rôe __ en_ vi5ueur _ c:u_ 11 1 ::.cL,rüsm8 _ de_ t'.outi5.:r1 _ f:i:110.nc:.0~ _a_ cou:.c-t 
-- - --- -- - ----- -- - - - - ---- -- - --- --• .. --- ---- ------- ... ·- ----- -· --- ------- - - --- --

Suite à l'approbation du Conseil le 26 janv~er I970 et confor
mément à 1 'étrticle I08 du traité de RoP1e, les cinq Gouverneurs 
des Banques Centrales ont sign&,le 9 f6vTior r:70,1 1 accord instau 

rant le soutien financier~ court terme. 

-Fonctionnement 
Il s I af;it d I un concours mutuel plafonné, à concu.rrencc de deux 

milliards,èi.ivisé en deux tranches. 
Une première trcmche est constituée par un milliard de dollars 
pour dGs prêts II automatiques II à 3 mois, renouvelnble.s une fois. 
Chaque Etat peut faire a~~el à ses ~utenair00 dans les l i mites 
de son propre quota .Ces quotas sont donn~s dans le tabloau qui 
suit: 

Tableau I II.2.2 . Quotas des pays membres en millions de $ 
_ , 

Pays Allemagne France It lie Pays-Bas U. E. B.L. TOT.AL 

quotas 300 300 200 200 IOO I.000 

La seconde tranche,d'un milliard de dollars également,est cons
tituée par des "prêts conditionnels" , mobilisables sur demande 
de l'un ou l' autre Etat membre.Ces prêts sont conditionnels car 
ils sont assortis de conditions et re commandations sur la poli
tique de redres sement à entreprendre par l e ou l es Etats membres 
qui ont fait appel à ce prêt,et dépendent de la d&cision du 
Comité des Gouverneurs des cinq Banques Centrales. 

-Modalités 
En cas d'appel à ce soutien à court terme , seule l' autorisation 
du Comité des Gouverneurs est nécesso..ire. Toutefois, des consulta
tions auront lieu au sein des différents autres comi t és ,en f onc
tion de leurs compé tences respe ctives par r app ort à l a na~ure 
des décisions et me sures envisagé es . 
D' autre part,en cas d'urgence, un seul Comité sera convoqué , au 

choix de l'Etat membr e qui s ollicite le soutien de la Commission. 



IôO 

Eni'in e.u ces où la constll·c2tion d.o:;_t c.voir J tou nu s<ü11 c1.u Conseil. 

cllu sera prCc6d6o par une rlunion du ou des Co~it6s con9étents, 

saul' urgence. 

-Rcmaraues 
I 0 )L'accor' pr6voit que,si un Etet n 1 ap~lique pas la politique 

communaut3.ire lorque ccl2-é-ci am.:-2. 6t6 forr~1cllement èLé-finie 
et selon les procédures prévuer.;,lc soutien dinancicr nourra 

l ui être :2:22USE . 
2° )C.hacp.t<l i:to.t a le clroj_t de ne po.s appliquer l'accord, c I ost a dire 

do r 6cusor son intervention,s'il est lui-même en difficult6s 
do p2,i,..,rrcnts . 

3° )L'accord n ' est pas prioritcire,en c e sens quo les partenaires 
pcu rent continuer à recourir d'abord â d ' autres prêts(prêts 
extérieurs à le. C.E.E. ,dans l e cadre du F.E.I. par oxemrùe ) 

4 °)Le montant de 2 milliards est assez r6duit,pour qu'il soit 
réellement efficace en ca s de déséquilibre des balanc es ùes 
paiements des Six, plusieurs pays membres pouvant fo.iro e.ppel 
en même temps au soutien f i nancier. 

5°)Les prêts se f er ont par réf i rence, non à une unité d e conpte , 
mais à une monnaie cc:mvenuc entre prêteur et emprunteur(par 
exewple, une des monnaies des Si x ,le dollar, l es D.T . S .... ): 

il y a donc naintien du risque de change. 

Ces décisions portent sur trois points principaux: 
-accord sur l es buts finals de l'Union économique et monétaire 
-pour réaliser cette union,accord pour franchir une premi ère 

étape,dont le contenu devait être défini par la suite et qui 
1 1 a é té par le plan Werner. 

- Enfin,dé t ermination de s Etats membres de ne pas él argir à 1 1 

intérieur de la Communauté les marges de fluctuation autour de 

la parité,même si une telle décision é t ait prise sur le plan 

international. 
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C . Le Pl an Werner et les a&cisions de s 8 et 9 f6vrier I97I 

* Génér alités =====-==-==== 
Tout comme l' avait fait le pl an Werncr,les décisions des 8 et 9 
f évrier IS?I - que nous appellerons dés ormais 11 l cs déci sions " -
ont porté s ur deux points principaux:la fixation du point d'ar
rivée et l a description de l 'Uni on à c e point d'arri vée,et d' 
autre p,rt,un développement par 6tapes s ' étendant sur IO ans. 
Et "les déci sions 11 comme l e plan \Jerner se sont surtout pré -
occupées des mesures à prendre pour l a première étape , que nous 

décri'.rons et comparerons plus lofu1 . 

hais tout d'abord nous é tudierons c ommentrrle s déci sions " qui 
reprennent en très l arge mesure l e plo.n Werner,envisae;ent l' 

Union à s on-12.2.tnt d'arrivé~. 
I 0 ) Tout d 1 ab ord ,l'union est une zone de libre circulation des 

biens ,des servi ces et des: c apito.ux ,ce oui n ' est pas nouveau 
par rapport au traité de Rome,mais si les ministres ont 
insisté sur c e point c'est parc e q~'il y avait encore des 
obstacles à cette liberté. 

2° )Ensuite,l'Union est une zone d'équilibre r égional et struc
turei . Ceci est nouveau par rapport au traité de Rome et a 
été rec ommandé par l es Italiens e t la Commission ,parce qu' 
on v eut empêcher que l a libre-circulation n'élargisse les 
disparités existantes entre les r égions. 

3°)Enfin,elle est un ensemble moné t aire i ndividualisé dans l e 
systâme monétaire interna tional,caractéris é par l a totale 

convertibilité des monnaies des pays membres et par l'éli
mination progressive des m~r ges de fluctuation enire les 
monnaies des partenaires pour finalement arriver à une sou

dure des parités entre ces monnaies .(Le pl an Werner prévoy
ait en plus la création d ' une monnai e communautaire unique 
destiné e à remplacer l es di verses monna i es na tionales ). 

4°)Le s domaines qui pourront ê t re de la compé tence de l'auto
rité communautaire sont l es suivants : la politique monétaire 
intérieure,la politique monétaire extérieure,le marèhé des 
capitaux ,la politi que budgétaire et fisc ale et l a pol itique 
structurelle et r égionale . 
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Il faut noter q1:1 'il s'agit l à d 1 un principe très général 
sur l e transfert de ccr:métence et que 11 les décisions" n I ont 
pas mis en place les institutions correspondantes à ce trans

fert de compétence~ 

Le plan Werner ,q_uant à lui,préconisait la création d'un 11 

centre de décision pour l a poli·~ique économique 11 .Selon l e 
plan ,ce t organe exercera une influence décisive sur la po
li tique économique g~nérale de la Communauté et,notamment, 
il devra être eh mesure d'influencer les budgets nationaux , 
il décidera des modifications de l a parité de l a monnaie 

1 

unique(ou de l'ensemble des moru1aies nationales) et sa res-
ponsibi lité s'étendra aux domaines de l a politi que é conomi
que et sociale qui auront ét é transférés au niveau c~rnmu

naut a ire. 
"Le s décisions ",si el les disent bien qu'il y a des dommaines 
qui pourront ~tre d e l a compé t ence de l' autorité communautai
re, ne reprennent toutefois pas l 'idée du"centre de décision 
pour l a politique é conomique ". 

- Du point de vue du dévelQJ2..Qement par é t apes ,qui doit s'étendre 
sur IO ans , il est prévu que la premièr e é t ape s'étendra sur 

trois ans ,du I.I.I97I au I.I.I974,ce qui correspond à c e qu' 
avait préconisé l e pl an Werner. 
Toutefois,"les décisions 11 contiennent un él ément supplémentaire: 
l a clause de prudenc e. Cette clause ,réclamée par l es Allemands, 
peut être r é sumée de l a manière suivante:les disDositions mo
né t aires e t l es décisions sur l e concours financier à moyen 
t erme sont val ables pour 5 ans;elles seront prorogées si le 
passage à l a deu.,~ième étape est décidé, c' es t à dire si les 
décisions de politique économique et de politique budgétaire 

de l a première étape ont été prises.Cette clause de prudence 
illustre la précarité de s décisions prises,et il y aura donc 
un constat d'échec ou de réussite en I 974 --------------------------------------. 
Avant la seconde étape,deux rapports devront être présent és par 
la Commission,le premier sur l es progres a ccomplis lors. de l a 
première étape ,le second sur le renforcement d~s institutions 
communautaires pour amener la Communauté à l a phase finale. 
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En c e qui concerne la seconde étapc , tout; comme l e plan Werner, 
"les décisions" ont plus ou moins i gnor8 ce problème,soulignant 

principalement qu'un Fond.s Européen d.e :Réserves (:F'.E.R.)~~Y~g!! 

être créé.Conformément à cet objecti f,un rapport des Comités 
spécialisés ( Comité Vionétaire,Comité des Gouverneurs ) sur la 
possibi l ité de créer u..~ F.E.R. devTa être remis au Conseil en 

1972. 
En fait, si do.ns le plan Werner et a.ans 11 les dé cisions " on a 
surtout pré cisé l a première étape et hüssé la seconde dans 1 r 

ombre ,?' est pour permettre aux Six de régler l e· problème de l' 

adhés ion britanni que et permettre aux esprits d 'évoluer. 

On a donc voulu éviter toute précipi tation qui aurai t pu menacer 
l'exi stenc e et l e développement de l a Communauté vers une Union 
économique et monétai re èfomplète. 

- Pour pouvoir appr écier "les décisions ",il es t ut ile de situer 
l e s di ffé r ences qui exi stent entre c e s dé cisions et celles 
pris es en 1958 e t , d ' autre part, de voir dnns quel caàre juridique 
et institut ionnel ce s dé cis ions s 'insèrént . 
I 0 )Alors que l es décisions de 1958 i ns tituai ent avant tout une 

union douani èr e ,celles de I 97I vis ent l a création d'un union 
économique et moné t aire . 
D1 autre pnrt,l es déci s ions de I 958 sont repris es dans un 
t exte juridique fo rmel qui a été ratifié par l es différ ents 
parlements na tionau-x: ,ce qui n ' est pa s l e ca s pour c elles de 
I97I qui ont pour car act~r e d ' exercer s eul emeht une pression 
morale sur les pays partenaires. 

Enfin, "les décisions "de I 97I ·,ne prévoi ent rien en matièr e d' 
institutions communautaires et le s pays d.e la C.E.Ee ont 

donc,pour adapter les institut ions,le choix entre l e r ecou~s 

à des mesures d'exc eption,prévues à l' article 235 du traité 
de Rome,la r évision du traité ou bien enc6re se limiter à 
travailler dans l e cadre existant en ex erçant une press ion 
morale. 

2°)Par rapport au plan Werner,le traité do I958 va moins ~oin 

sur l e plan moné t a ire à d eux points de vue,le transfert de 
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compétence aux or.grmes comuunautairer; et J. a nature des ins

titutions monétaire~. 
D' autre part,et l e pl.Dn et le traité sont c aractérisés par un 
développement par é t apes ,le pro~ier précisant l a première 
étape et l aissant l a période de tro..nsition dans l'ombre,le 
second prévoyant trois étapes étalées sur I2 ans(I958-I970). 
Mais ,dans l e traité,une ~érie de mesures étaient prévues 

pour l a nériode de transition ave c toutefoi s l'ori~inalit~ 
n11e Ja somm8 ~es me. ures exnl i ci tées dans les trois étapes 

n'aboutissait pas à l a mise en place de la période finale. 

Et,il faut constater par aillcurs,aue l a mise en place de la 
période finale est très en retard pour tout ce qui n'est pas 
l' union douanière"sensu stricto 11 (liberté d'établissement, 
l iberté des mouvements· de capitaux,par ex emple ) 

Par rapport au plan 1erner et au traité de Rome, 11 les décisions' 
l aissent ouvertes le s possibilités instituti onnelles des 
différentes étapes.D'autre part,ces décisions ont eu deux 
points d'achoppement,le premier conc~rnant le transfert de 
compétence aux autorités communautaires ( s upranationales),le 
second venant du fait que les Al lemands veul ent qu 'on réalise 
en_même_tem12s l'harmonisation des politiques économiques 
e t l' uni on monétaire,ce qui a conduit à introduire l a clause 
de prudenc e dont nous avons parlé . 

3°)Enfin,il f aut noter le context e dans l equel "les décisions" 

ont été prises . . 
En octobre I970,la Commiss ion formulait des 11 propositions 11 sur 
le plan Werner .Ces propositions qui aviient trait â la pre
mière étape, furent vivement cri tiquée·s par certains ,parce qu 1 

elles "trahissaient 11 l' esprit du plan. 

Par après,des tractations ont eu lieu au seiri du Cons eil des 
Minis tre s l es I4 et 15 déc embre 1970:on discuta sur de s pro
positions diplomatiques e t non économiques.Les s i x ministres 
ne s 'entendirent pas sur le renforc ement des institutions et 
se quittèrent sur un désaccord. 

Par la suite MM .Pompidou et Brandt s e sont rencontré s et, 
final ement l e Cons eil des Ministres des 8 e t 9 f &vrier adopta 
un ensemble de décisions qui jetaient le s bases d 'une 1.mion 
é conomique e t monétaire. 
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- Etant donné ces consid6rations,nous. allons maintenant étudier de 
plus près l e contenu des 11 décisions 11 (en les comparant aux Dro
positions du plan Werner)portant sur l& première étape . 

* Pr0Qositions=et=d&cisions=sur=la=2remi~re=éta2e(I.I.I92I-I.I.I974) 

- Plutôt que de reprendre l' un à l a suite d.e l ' autre, l e pl n Werner 
et"les décis ions 11

, nous dressons untableau E;ynoptiaue qui nous per
mettra de l es comoarer et d'apprécier les mesures décidées. (Ce ta
bleau est i nspiré ,pour sa présentation, de l a struc ture des tableaux 
employé s précédemment pour résumer les instruments et institutions 

des unions monétaires passées) 
1 

.------ ------.---- - ---------------r---- ---- - ----
Instruments ou propositions du plan Werner 
Institutions 

I.Libre circula
tion 

-biens 

principe :sup~ressi on des ob
tacle s résiduel s aux échan
g8s intra-communautaires -
pas de dispositions précises 

-----·-------------------------------------
-capi taux 

2 .Crédi t s à 
court ter me 
- auomati que 
- non autom . 
à moyen ter me 

(abolition des obstacles ) 
- fixer des pl afonds de libé

r ation dans la limite des 
quel s les émissions d'obli
gation par le s r és idents 
des autres pays membres se
ront autorisées. 

- mesures d'harmonisation 
techniaue concernant les 
c onditions de fonctio nne
ment des bourses et le ré
gl ementati on de l 'activité 
des institutirins de ~rédit 

-consultations régulières 
s ur l a politique d ' équili
bre du marché,les mouvements 
de capitaux , etc .. . 

Le Consei l doit statuer sur 
l e concours fi nancier à moy
en terme 

"les décisions" 

- harmonisationde la 
sr.rifüC'.i.URE des impôts 
sur les sociétés 

- problème de l a T.V.A. 
-la T.V . A. devra être en 
vigueur dans les six 
pays de l a CEE en I97 

- harmonisation de l'a$~ 
siette de l n T.V.A. e 

_raErrochement_des_tauJ 
-cette proposition du 
plan a été retenue et 

) 
) 

le Conseil devra adop 
ter une DIRECTIVE à c e 
sujet. 

) • J... ) -proposi~ion non 
) retenue 
) 
-le Conseil devra éta 
blir unG DI·océdure 
prévoyant- la coordi
nati on proGressive 
des politiaues des 
Etats membr.es à 1 1 é
gard des marchés fi
nanciers 

-adontion du conc ours 
finâncier à moyen 
terme 



3.Paritos de 
chanŒe soudées 

) 
) 
) 

-rétrécL::;sern.ent, à titre 
expérimcnt al , des marges 
de fluctuations 

-limitation offic i elle des ) 
marges 

-limitation des mar ges à 
r éaliser par w1e action 
conccrt~e sur le$ 

) 
) 
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-propositions qui ont 
été adoptées 

- - - - -- ---- - - - - - - - -~ 
monnaie com

mune 

4.Réserves ' 
-pool , ,.. , 
-reservesre-

dér ales 

5.coordination des noII tiaüës _____ _ 
Q.-----------

.politique 
conjoncturelle 

soudure des parités,puis ) 
création d 'une monnaie corn- ) 
mune ) 

prop osition non retenue 

à réduire après l a I ère -à réal i ser après la I ère 
't u -r, R e ,ape : ~oJ'.i • • , • TI • ') -etape . .l! . E . FL. 

--le Comité des Gouverneurs 
et le Comité moné t aire 
feront un r a.np or-c sur l a 
possibilité dê ce F.E .R. 

- procédure des 3 examens ) 
par an de l a situation ) 
économique des pays mem- ) 
bres ) 

-consultation des partenai-) 
res sociqux avant l'adop-) 
tion des gr andes orienta-) 
tions de l a politique éco) 
-nomique ) 

-consulta tions préal ables 
obligatoires avant toute 
décis ion 

à r emettre l e 30.6 .I972 

proposition r e t enue 

proposition r et enue 

proposition r e t enue: 
consultation au sein du 
Comité Economi que et 
Social 

-rapport annuel sur l a si- ) 
tuation économique de l a ) 
Communauté,fixant ·en par- ) 
ticulier les orientations ) 
de la politiaue économi- ) proposition retenue 
que à court terme, c e r ap- ) 
port est à soumettre aux ) 
oarlement s na tionaux ) ------------- ---------------------------- ---------------------------

.politique -travaux de comparaison ) 
budgé taire de s budcets au point de ) 

vue quantita tif et qua- ) 
lita tif __ ) proposition r e t enue 

- harmonisation des cal en-.· ) (procédure de s 3 examens 
driers pour l ' établisse- ) 
ment de l' adoption des ) 
budgets ) 



- mise au point et dévelop- ) 
pement "d I ins ti--uments ho- ) 
mologues 11 : r86ulatcurs f i s ) 
c aux ,budge ts conjonctur el s ) 

proposition non 
r e t enue 
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-procédure de s 3 examens ---- - - ------ - - --1---~--------..---- .. ------- -----·- __ ErOEosition_re tenue __ _ 
.politique -à rè gler après la pr emi ère -déclaration d'int en-
struc turel l e étape tion;un memorandurn sur 

la po l i tique· r égionale I 
devra être présent é au 
Conseil par la Commis- 1 

et régionale 

----------------~---------------------------
__ sion ___________________ J 

.poli tique 
fiscale 

- généralisation du sys tème 
de TVA et r approchement 
de s taux 

-alignement des t a ux de 
droits d'accises 

- harmonisation des i mpôts 
direc t s ayant une influen
c e sur l es ~ouvements de 
capitaux 

- T.V.A.:voir plus haut 
sub libre circula tion 11 

-harmonis a tion du champ 
d'applic ation de l ' as
siette et des modalités 
de perception des droit 
d ' accises 

-harmonisation de l a 
structure des i mpôts 
sur l es sociétés -------------------------------------------- -------------------------

. politique 
monétai re. 

- au point de 
vue interne 

- a u point de 
vue eit:terne 

6.Réformes 
i nstitution
nelles 

-consultations préalabl es 
et obligetoire au s ein du 
Comité des Go uverneurs 

-le Comi t é des Gouverneurs ) 
examine l a situation moné
t aire des pays et definit ~) 
l es orientations sur l a 
monnaie et l e crédit,l'évo 
-lution de l a liquidité ) 
bancaire, l e nive au des ) 
t a ux d ' intérêt. 

-parité s de change:voir 
plus haut 

-coordination sur l'utili- ) 
s ation et l'octroi de cré-) 
dits;tirages sur l e F .M.I. ) 
cr édits SWAP , développe- ) 
ment des D. T.S. ) 

-adoption par les Six d ' 
une position commune vis à 
vi s des pays tiers et,no
t amment,pas d e plus grande 
f l exibilité de s t aux de 
change 

) 
) 
) 
) 
) 
) 
) 

proposition r e tenue, 
mais également consul
tations au sein du 
Comité Moné taire 

propositions r e t enues 

- idem 
propositi on non retenue 
simplement déclara tion 
d'intention ;les Six 
adopteront une position 
commune vis à vis des 
organismes monétaires 
internationaux 

proposition retenue 

-le traité d e Rome devra 
être r evu pour qu'il soit 
adopté au nouveau cadre 
comn:unaut a ire 

"les décisions"la.i ssent 
ouvertes l es possibili
tés institutionnell es 
de réalisa tion complète 
de l'Union 

1 
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- Nous nous proposons maintenant cle d.t:t::ül ler les mef"::urcs d6ciclées 

en f (nrrj_cr I :171 et de ·Joir ouclo sent los problemes qui se posent 

concernant les diff~rcnts instrument~. 

I 0 )La L:i.brc-circulo.tim~_i}:9_:J ½~Lens et ..'.~b~~, c_-_,.pitau."'t . 
. Le problème qui a é t é cnv:i.se,gé est celui de la i:e . V • .A.. ,un système 

do t axes di ff~rcnts ou de taux de ~.V . A.divergent s pouvant cons
tituer une entrave à la libre circulation des bi ens et des capi
t au.,""{ à l' intérieur de la Com.::uno.uté . 
Avant I960~ l c système en vigue ur dans l es di fïurcn t s pays était 
celui des taxes indir ectes en cascade . Depuis l or~, ciaq pays s ur 
l es s i x de l o. Conrnmnauté ont adopté l e système de l a T. V. A.,, c e 

système dev~nt entrer en vigueur en Ital ie cm I 972 . 
"Les dé cisions 11 prévoient t r ois é t ,:._pes à franchir au point de vue 

de l r~ T.V.A. : rapprochement ' des di fférents impô t s existants a.ans 

l es pays pnrtenai res , instaur a t ion ~lnér ale de l a T. V.A . et ,a~ 
cours cle l a t ro i s i ème ét o.pe ~rapprochement des t aux de 'r . V sA. e-·l-: 

har monisation del' e.ss i e t te f i s c al e . 
Pour prépar er l a troi s i ~me ~t ape ,il y aut a li eu d' harmonis er l ' 
assi e t te de l'imp6t,les droits d' a ccises e t l a structure des i m
pôts sur le s s ocié t é s . 

. Mai s s i l e problème de la T.V . A. est i mportant , i l y a toutefo~s 
d' autres obstacles à l a libre- circulati on des bi en s .Ces autres 
obsta cl es sont c ons titué s par l es entraves t echniques(manquc de 
s tandardi sation des produi t s ) et par l es mar ché s public s ( appel 
aux produc t eurs nationaux par préf érenc e ) . ( I ) 
I l f aut r emar quer que , conc ernant l ' élimination de ces obs t acles , 
l es Si x se sont pl utôt l i mité s ~ une décl ar a tion d ' int ention 
sur t out dans l e domain e f i s cal . 

• Du poi nt de vue du mar ché des capitaux,l es Six s e ~ont éga l ement 

l i mi t é s à une déclar a tion d ' intention en disant qu les partenaires 

devront avoir accè s aux marchés nationaux des capi-caux e t que l e 

Cons eil devr~ adop t er une DIRECTIVE à c e s uje t . 

( I ) Ce problème es t étudié dans l e memorandum sur la poli'tl. qùe i n
(lustri el l e d e l et Communauté 
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2°)Lcs crédits. 
Les 3ix se sont mls .j_ r ac0or-d sur le G [:. :;:1 .. ~ours fino.nciers à moyen ---------------------------
terme. 
L I obligation souscrite por les Ets::;s rr:e:mbrcs et l'ensemble du 

système valent pour une p6riode de 1~ ans à p·rtir du I.I.I972, 
avec un principe de rc~co:cduction anto!na·~ique de cinq en cinq ans. 
Tout comme le soutien financier à court t erme é.l.dopté pr~cédcm
ment,lc concours fino.ncier fon.ctioTu.""lC d'après les quotas qui dé
tPrminent les plafonds jusq_u' à concu:crence desquels les 1:tats 

b t "t , mem re~ peuven e rc engages. 
--

Tableau III.2.3.Quotas des pays membres en millions de dolkTS . 
==~=====-===:=============-===~===~==~=====-========~-=====~===== 
Pays .All emagne Franc e . Italie Pays-3o.s U.E.B.L. r.I'OTAL 

-

quotas 600 600 400 200 200 2.000 
---

en 9; d.u 30 30 20 IO IO IOO total 
- ·-

La dé ci sion sur l' octroi d ' un concours mutuel ne f i xe pas seu
lement le montant et l es conditions du crédit mais d6ter□ine 
é 6 alemcmt les one;o.gements de poli tique économique à s ouscrire 
par l'Etat membre bé11éficinire , en tenant compte notamment des 
orientations quantitatives de la politique économique à moyen 

terme .Il s ' agit donc de crédibnon- automatiClues. 
Toutefoi s l' Etat me□bre en diffi cult6s de paiements ou dont l es 
r éserves se dété r i orent est dispensé de s on engagement.Le Comité 
~oné taire aura alors à examiner l a situation de c e pays e-t ,sur 
décisi on du Conseil~le pays en question devra éventuellement 
renoncer à sa ndi spcnse" . 

3° )Les par:i. tés de change comm.unao.taires ~ 

· En ce qui concerne l es r el ations entre leurs monnaies,les Six 
ont entériné les propositions du plo.~ Werner: r6ductions infor

melles et expériment ales des marges de fluctuati on par interven
tion sur l e dollar. 

Par apr~s,si le Conseil juges favor ~bles l es circonstanc~s et 
les r ésultats de l' ha r monisati on des politiques é conomiques,les 
Six passer ont d'un r~gime de fait à un régime de droit, pratique

ront des interventions en □onnaies communautaires et r éduiront 
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proBreasivcment l es Llar~o2 de fluctuation entre leurs nonnaies. 
11Les décision;:; 11 n e font tout0fois auc.·u.rw réf2rence à ne: so u

dure éventuelle des pc,rités , ni à l a c:r-6,~tion d'i.:.ne non~.8.ic com

munc , mesures que préconisait le plan '..ierner. 

L~ 0
) Ré:=-erves . 

Reprenant 1 1 idée du plan ~.;E:rncr, '! les d6cisions 11 ont prévu que le 
Conité des Gouverneurs et l e Comi t é 1nori.é\::.aire. J.evr ont re
mettre un r npp ort au Conseil pour l o .:SO juin IS72 sur 11 l'organi
sation,l(➔ S îonctions et le s stututs d'un F .E.!{ ., deotiné à s 'in
tégrer · ul t érieuremcnt dans l ' org1:misation comn'unautaire des 

Banques Centrales". 
Selon 11 lcs déd.sions 11

, +e F .E. H. pourrait être éventuell ement 
6tabli lors ~e la premi~re étape,mais aucune mesure précise n'a - . . 
&tâ prise pour c ola. 

5° )Coordina t?.On des poli tioues . 
. La_Eolitigue_de _conjoncture 

'.11out d'abord,conforr,1Sment au::-: propositjron:: f o.ite s par l os dif
férents plans , 11 l cs décisions 11 ont rL"mdu oblie;atoires le s consul
tations sur la poli tique é conorni g_ o ,:._ court t er me o 

Ensui te, coll'.me l'avait _proposé lcplan 1-Jerner, le Cons eil des 
nislr 8s a retenu la "procédure des troi s ex mens 11

: procédure 
trois sessions par année avec réunion du Conseil aux trois 
mestres . 

de 

-cri-

Au premier trimestre,on dressera le bil n de la pà1iitique éc ono
mique s uivie durant l ' année écoulée et adoptera celle rela tive 
à l ' année en cours aux exigences de l'évolution é conomique . 

. 
Au deuxième trimestre,l ' examen portera s ur deux points: 
D'une part ,on fer a le point de l a politique à poursuivr durant 
l'année en cours; 
D' autr e pnrt,on définira les or:he ntatio~s compatibles pour les 
éléments essentiels des budgets é conomiques nationaux,et on 
di s cuter a , notamment de l'orientation des dépenses publiques.Les 
orient ations quantitatives à définir loI·s de cet e):amen porte
ront sur le s éléments suivants:volume des recettes et des dépen
ses publiques,impasse budgétaire et financ ement de cette impasse~ 



Au t r oisi ~mc t rimcstrs SG tjendra une r&uni on de caractèr e offi

ciel o~ les budBcts nationaux 0 erout fix6s et oü on pr qndr a les 
d&cis i ons s ur l a pol itique à suivr,:; l ' anné e s ui vante . es dé cisions 

s er on t i ncorp orée s d&~1.s lHl II r "'pp or t ,'J.l'i.r.,uel s ur l a s i tua tion écono
mi que de la c ommunaut;é 11 ,rapport qui sera s oumis aux parl ements 
nati onaux a fi n que c eu.,{-c i puissent en t enir c ompte l ors d e lCt 

dis cus s ion budg~ t aire . 

. ~apol itigue_bud3 ~t aire_et_f i s ca l 0 . 
A court ter me , troi s r éunions por on du Conseil sont envisagé es 
ainsi ~ue nous venons de l e voi r pour l a politique de conjonc

ture . 
Toutefois , deux propositions du plan Werner n 'ont pa s ét6 r et enues 

d ' une part , l ' é t ablisscrn.e:nt de budget s con j oncturel s et , d 1 autre 
part , l a rni se en pl ac e de r égul at eurs fi s cau:c(mani pulation du t nux 
d'impos i ti on par l' exé cutif ) 

.La_Eolt t i2ue_s t ruc t urellc_et_ré~ionale. 
Ici à nouveau , l e s Si x s e s ont l i mi t 6s â ~ ne déclar a tion d'inten
t i on, cm prévoyant seul e.1 ent qu ' un memorandum s ur l a politique 
r égional e devra être prés enté par la Commi ss ion . 
Le s problèmes à é tudi e+ s on t l es suivants:les probl èmes r égionaux 
qui s on t eonséquences de certaine.s poli t ique s communaut aires (18. 
politique agricole commune ,par exempl e ) ; l e s probl èmes régionaux 
suscités a_irec temsnt par l e No.r ché Conu:::mn ( par exemple ,le pr obl ème 
de s r égi on s fron t alières); enfin, problème i mp or tant, lcs diffi culté c 
d es r égions qui s ont l arGement périphéri ques dan s l a Cor:1.muno.ut é 
et dont l es probl ème s sont d 'un~ di mension t el le qu ' i l s se sont 
élevé s au niveau comr:iunautair e ( e ::::ernple:l'It alie du Sud ). 
Certains voudra i ent ajouter à ce s t roi s pr oblèmes c elui des r é

gions en déclin , mai s c e problème es t peu étudi é ,car l es r égi ons 

en déc l in changent très ro.p i dement dans une Communauté en expan
sion:par exemple, la Ruhr é t ait considér é e comme r égion en déclin; 
l e g~uvGrnement al lemand octroya une prime à l'inve s tissement 

dans cette région et au j ou.r d I hui, on y manque de mai n ël. 1 oeuvre . 

. La_Eolitique_mon&t aire 
Du point de vue de l a poli t ique mon~ t aj_r e int §rieure , plu~i ~urs 
d&ci s i ons ont ~t& prises. 
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IJ.'out d' -bord, lcn con~.ml·ca ·1:ions pr ·iü.lr··blcs et ohlir, .toires se

ront intensifiêes au soin du Comi·ti des Gouverneurs des Banques 

Centrales et du Comit6 Mon~taire~avec pour but de d6finir les 

orientations g~nérales,notamment en ce qui concerne l'évolution 
de l a liquidité bancaire,l 'octroi du cr6dit et l e niveau des 

t aux d ' intérêt~ 
D' autre part, les deux Comités pr,~cités poursuivront en c ommun 

l es travaux sur l'harmonisation d.3s instruments de la politique 
monétairce 
La proposition qui n'a pas été retenue du plan Werner c oncerne 
l es ti,;v2.ux d 'h;:.,.rmonisation des struc tu..t·es et des statuts des 

établissement s de crédit. 
Du point de vue de l a nolitique monétaire e~térieure,les Six se 
mi s d ' a ccord pour adopter. une position coni:::mne contre une plus 
grande f lexibilité des taux de change , tant ~ l' intérieur de l a 
Communauté que vis à vi s de l' ext0rieur . Gette prise de pos i t ion 
a é t é dfmenti e par l es faits puisque , depuis mai I 97I,l' Al l ema~ne 
et l es Pays- Bas ont adopté des t aux de ~henge f l uctuants pour 
l eur monnai e , à titre temporaire i l est vraio 
D' autre part,l es Six ne se sont pas prononcés s ur l a coordi nation 
entre eux conc ernant l' util i sation et l I octroi de crédits tel :3 
que J.es t i r age s s ur l e F . I·I.I.,les crédi ts SWAP ,etc .... 
Ils se son t bor nés à diro que 11 l a Communauté devra adopter des 

pos itions communes da11 s l es re l ati ons moné t aires ave c le s orga
nisations international es\ sans préciser en quoi c ette po sition 
devrait consister. 

* Conclus ions ===--==-==-== 
De tout c eci,il ressort que l es membres du Marché Commun ont 
pris une option politiqu~ pour l a cr&ation d ' une Union Economique 

et Honétaire ,mni s par r apport au t r aité de I958,"l es décisions" 
ont deux f aiblesses;tout d'abord, aucun changement institutionnel 
n ' est prévu?les inst:i..tutions accusant un retard par rapport au 
développement de fait de la Communauté,et,ensuite ,l es proposi
tion s n'ont aucun carac t~re automatique. 
D' autre part,en dépit de cette"bonne volonté politique",il f . u_t; 
remarquer qu'il n'y a pa s de mas se s d.e manoeuvre pour réaliser 
l' Union (pas de budge t f éd~ral, par exemple) 
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Enfin , la premièr e é t ::J.pe n c "mmc car~1ctôristiquo d I être un essai 
de fonctionnement d2n2 10 ce.d.rc de:: .Ln::d;i tutions existantes . 

Parngra2hc=2 • ~~~=~~2~t~~S~=g~~=~~~1~~f~! • 

Nous voudri ons pr&scriter, fü.1r"s c c p é·,racr·,'_phe, t rois problèr..~es e t 
surtout voir quelle o. été :L 1 attitude des Six :,.. 1 1 égard de ces 
problèmes: 

-l' uni on mon~taire comne couronnement ou comme l evier d'inté

gration. 

-coopératicm monétairc mondi ale ou r égionale . 
1 

-ré6 ime de change dans une union monétaire . 

A . L'Union monétaire,couronnement ou levi er d'int~gr a tion 

* Le problème soul evé ici r eyi ent à mettre deux thèses en présence. 
-s elon la première,les pays quj VGul ent f ormer une union écono

mique et mon&taire doivent r éaliser en premi er li eu l n coordi 
nation de s politiques économi oues et même,au mieux ,l'unification 
de ce s politiques.Une f ois c ette coordin,a tion r éalisée,l 'union 
monâtaire s er a mise en place et apparaitra donc comme l' ach~ve
ment, "le couronnement",de l 1 int0gration . 

-la thèse opposée soutient eue si l 'on me t en plac e des mé canis 
mes monétaires communautaires,il f audra nécessairement coordonner 
l es poli tique s é conomiaues, et ains i l ' luüon monétD. ire apparaît 
comme "le l evier"de l ' intégration. 

* La s olution à donner à c e problème n ' est pas 6vidente. 
- En effet , si l 'on s e place à un point de vue s trictement académi

que ,la première thèse appar aît comme la plus logi que ,les psyn 
membre s de l ' union renonçant en derni er lie_u à un domaine qui 
est l ' une des expressions principales de leur s ouveraineté: la 
monnaie .I·.i:ais d ' autre part , si on considère les expéri enc es p2ssées 
-voir chapitre I I- ,le choix entre l a première et l a sec onde thèse 
n e paraît plus aussi facile. 

Ainsi dans l' U.L.,on avait créé une union monétaire , mais celle -ci 

ne donna pas lieu à une coordination des politioues é cono~i ques 
de s puys partenaires,ce qui causa d' aill eurs des difficultés à 
cette union;cette union est donc un contre-exempl e à l a thèse 
du 11 l evier d 'intégr ation 11

• 
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une union monétaire 'Ji;, pJ.r l(•. suit•,, ont établi une certaine co

ordination de leurs nolitiqucs ~conoœi:ucs,ce qui fournit u~ 
exempl e à l'appui de 1~ dcuYi~me t~ôse. 
Enfin ~si l ' on consid~rc lo cns de l'D ~.B.L. on doi t constater 
que le se c teur 10néto.i re est dcvP.nu proc;.res:::ivenwnt l e secteur 

entrainant,c'est à dire le l evier d'int~~r ation. 

- Si 1 'on enviso.he le ec.:..s du Hs.rchô Cornmun, jusau ' en I968 les Si x 

approuvaient plut8t la prei~~re th;se:une fois aue t outes les 

politi ques seraient coordonn6as , on pourrait mettre en pl ace 1 1 

Union monétaire . 
ho.is,dès IS-58 , des crises monétaires ont secoué la Communauté 
en provoquant une cer~aine dêsillusion vis à vis de l' union 

.. 

moné t aire , coDLe couronnement de l ' intécrati on.Cet-t:;c désillusi on 
a pour ce.uses , d 'une part , les crises mon~tai res , c omr:ie nous venonr
de l e dirc , et , d ' autie par t le fai t que , hormis l'union douani~re 
11 stri cto sensu 11

, l a coordination des poli tiques n' était pas trè""' 
avancé e. 
C'est pour ces r a isons que l es Six ont aclopt{~ une position in
t ermédiaire qui consiste à dire qu'à choque fois qu 'un .nouveau 
mé co.nisme monétaire commun s er ait créé,la nécessité s'impos era 
pour les pays partenaires de coordonner plus profondément levxs 
politiques é conomiques. 
Cette position peut s e retr ouver dan s l e plan \'lerner et les pro

positions de la Commission qui préconi sent des me sures à l a fois 
dans le domaine des politi q_ues économi ques et dans le domaine 

moné taire . 
Si,du point de vue logique,cette démarche semble moins cohérente 
que les th~ses proposées,elle est toutef oi s plus réa}iète au vu 

des réalités politiques . 
En effet, 11 si l'on considère les r éalités politiques ,on a tôt 
fait de comprendre que la mise en place de certains mécanismes 
monétaires entre les Six sero. une opération rela tivement moins 
mala isée que l a r éalisation d ' une politi que économique coordonnée 11 

(I) 

( I)Groupe Tal ent, op .cit.,po 492. 
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B . Coo1)ération monét[lirc mon.Ji ~le ou ri·t;:Lono.le. 

* Le probl~me envisagl ici c onccrne,s~l0n nous,lcs moyens de 

règlement de~" défic:1- ·b~ de b:1 lsnc!.1s dec p2 iGricmtrJ, ot il fr:.ut se 

denm:ncler s I i l faut d,>.~c10 1)0or lt.'S nov:::; 1s II L1.terna tian~ u.x 11 de . - ~ 

r èglement oui ont été cTéés au nive2.u nondial-tels les D.T.S. 
pa exemple-ou bien ~i,parall~lewant â ces moyens ,il ne faut 
pa .s onvisac;cr l a crôcd;ion d I uE moyen de rè[:;lcment intraconi . u

nautaire, qui nourreit être dos droi ts de tirnEC sur l e ~.E .R. 

et , eu mieux,une monnaie européenne,ce cui éliminerai t ·i:;oute 
1 

di.1.ficul t6 technique do pe i ements a l 'int6ricur de la Commurwu-

té. 
Do.ns l a mesure où lo s pays du Viarché Co,:-u,mn veulent former un 
véritable bloc à conomioriè et mon~taire,~ous pensons nu 'ils de
vr ont néc9s nairement arriver à cr,Ser uno monnai e européenne , et 
ces pa.ys fai$d.11.& pluo de 50 9; de l r.ur "co·--r.w:-r·ce inb=:rna tiorn .. ü 11 

entre eux , il s auront ains i un moyen ô.o nai em<;nt qui ne provoaue 

pas do diffi cultés . 
La. communaut& roproë!uira alors, à son éch.elle,le ca s de l'U .E.BoL. 
où,par l' adoption du F.B. comme monnaie commune ,tout probl ème 
technique de paiements fut é carté. 
Eu égard~ cette monnnie ,il f aut f air e une distinction; elle peut 
être tt:ne monnnie de t ransaction ou bien une monnie de réserves. 
En efI·ct , des balances en une ·devise co1TI.::mnautaire peuvent être 
d~tenue s oar les pays partenaires à titre de transaction,sans 
pour cela que que cette monnaie soit monnai e de réserves. 

Ainsi en est-il 1 pRr exemple,pour le cas du D.M. à l'heure actu
elle,qui n'est pas une monnaie de r éserve . 
Cette monnaie pourrait être détenue par l es Banques Centrales 

pendant un c 0rtain t emps ,ce qui équivaudrai t alors à l ' oc troi 
d ' un cr édit par le pays émetteur de cette monnaie e t qui insti
tuerait des 11 r elations privilégiées entre l es monnaies des Six 11 (I) 
Nous ne nous étendrons pas ici sur le probl~me de l a monnaie 
européenne comme monnaie de r éserv-e ,car nous traiterons cette 
question au point suivant. 

( I )voir Ao de Lattre,op.cit. 
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* Du point û.c .rue des ï·üts ., los Si:~ on-:; .'.': i t u.1 !)-:=·ernier pas en 

t '' "t · • l '1·-· <.. avcm - ve:::·s une coo:9cr·n~1on rnonc -n.1.- .,-~ .r· .. c;:ion.::.t c en .~-:;c.,.o.L1ssa1n, 

le systèuc du soutiLYi fi 1,1 .ncicr a c~ou·,:,t terrn.e(automatic:..ue) et 1 

a_u concour:3 fino.nci C'.I' .s, moyen te:ï.'rtc r ··1(,-- -o.u tœan tique) . 1 

Et d ' autre po.rt,ila se sont mi8 d'acc~rd pour tenter l'cxpéricn-1 
ce d ' un r6tr~cissemcn~ des m~rges de fluctuation. J 

Ce ne sont lo. quo d.os prcr:üères J,.csuros et il foudra sc-tns doute 
encore du temps ~vant l'instouratjon ü'une mornrie ourop~enne. 

* D'cutre pnrt,les D.T.S.ainsi que que les autres moyens inter
no.tion_aux éic paiement continueront à jouer un 1:-ôle c1ans los 
relution de paiements entre les Six nt les pays tiers en cas 
de déficit de la Cor:rnmnauté toute cnti,.)ro. 
A cet égard, il convien-l,, do se c1onw.ndcr q_uel lc :j sont les possi
bilités actuelles de fin"âncc ~ent d' nn C.8fici t encouru po.r un 
payw membre de la C.E.E. et quel est l'ordre d'utilication des 
différents moyens de r~glement. 

En premier li eu, il y a les devises, rnni FJ un pays pourrL,i t utili
ser d'abord le s D. T.S. car l es devises placées en Bons du Tréso_ 
rapportent un intér êt ;en fait,l'accord du F.l-~.I. qui est né ces
saire pour utiliser les D.T.S.,ne sera pas donn6 dans ce ca s là. 

- En second li eu,viennent les D.T .S. qui ont pour c aractéristiques 
d I être automatiques mais soumis au contr·ôle du F .ILI. e t qui 
sont utilisés très r 2.pidement car les PrlYS ont une certaine 
méfiap.ce à l eur égard .Ces D. '11 .S. donnent lieu à un paj_ement d' 

intérê t de I,5 % par an. 
- Ensuite,vi ennent les Acc ords de S-wap et le soutien financier à 

court ter-me du lfarch& Commun. 
Quatriâmement,il y a l a position du F. N.I.:tranche-or et super-

tranche-or qui sont Rutomatiques et qui peuvent être utilisées 

concurremment aux Accords de Swap et au soutien financier à 
court terme. 

- En cinquième li.eu,viennent l es crédits conditionnels avec,d ' une 
part les crédits conditionnels à moyen terme du F. ~.I. qui don

nent lieu à un paiement d'intérêt de 2 à 5 96 selon la dur' e du 

crédit,et,d' autre part,le concours financi er à moyen t erme de la 
C.E.E. 

- Enfin,il y a l ' or qui,malgr& sa.d&mon~tisation croissante,est 
gardé précieusement dans l es réserves de chaque pays. 



p2ic~cnt,on peut 
:f:\::Lrv deu::::: rt'Ir.[\J.:'qucs .Tout ë:.' z.:Jc-rd , la rJ.cci:. 9:r:<.1.:>ond0:::CÎ11t:; est C' rc1.6e 

aux moycnf~ intcrn:1 tion,-...o:: r: ,~ .)r. icr,wnt l' t ~ r.::r· ·,uite, les moyens finan

ciers co!lliinmautcürcs ( sou tir.: ._ financi 0r .. :i. court terme et conc.ou.rs 
finan cier à moyen terme,d 1 un total de 1~ m~ll i &rds ) sont f~ibles par 
ra~Yp ort aux moyens financierr:i :Lnt ernc1·c:LonêtU·: . 

* :E.n conclusion,!1ous diron::, C\U2 les Six ê_oivent mr.:ttre en nlEtce tme 

véri table c ooDi)ro.tion monétaire entre eux ( donc coopération rée;ional e) 
sans pour ~uto.nt négliger une certaine coopCro.tion monétaire mo:::id.ia

l e , pr i ncipnl cment au sein du F.~.r .. 

~ Le Régi me de change. 

* nous avons vu au premier ch3._pi tre ouel éto.1 t l e 1 égi mc ~le chnnr:,e à 

adont er s ui vant oue l' on envi sageait l 'union économi auc ·et monétaire 
comme processus ou corarne sitv.ation .Raprie l on s brièvement l es conclu

sions auxauelles nous é tions parvenus . 

- D~ns une union-proc e s sus, dcs udap t a tions des taux de change cons ti
t uent un i ns t r ument pra tic c~bl e mai s peu souhai t o.ble e t , d' au t r e -r:,arc, 

le s partenaires doivent ad~pt cr un sys tème oui l eur perme tte drarr i
ver à 11 souder 11 les pe.rités entre leurs monnr ies.Vi s à vis de l'ex t é
ri eur, les pays de l'Union doivent pratiquer une poli ti aue cor.lill t111c 
de t aux de chan(;e fixes mai s a jus t ables en œ.s cl e désé quilibres de l' 
ensemble des pays de l'union. 
Dans une union-situa tian,les parités entre monnaies des partena ires 
sont soudées,mais vis à vis de l ' extérieur,le système de taux de 
change à adopter n'est pas évident. 

* Du point de vue a.es faits,nous avons vu gue,clans les décisions des 

8 et 9 février I97I,les Six ne se sont pas prononcés pour une soudu
re des parités entre leurs monnaies,mais ont décidé de tenter l'ex

périence d'un rétrécissement des marges de fluctuation.De plus,depuis 

l e 8 mai I97I,suite aux troubles monéta ires qui avaient surgi ,1 1 

Allemagne et les Pays-Bas laissent flotter le cours de change de leur 
monnaie .Il semble donc qu' mie soudure des pari tés soit difficile à 



~c-7r ..1.. J. .,,1 , on,, chenGC ~luctunnts 
to..nt au ni vea.u clc ln. C cnr.t: ,)::. ut& ou 1 ~'cl iüve~rn J1ondial e r. les me-

cho.cun sait, c 1 

est surtout I le t2mpoI•;'ir 1: 
11 oui dure I 

Quoiau'il en soit , nous rycnsons que,~n~ fois l 'union éco1 ornique 
et mon~toire r~alis~e,los tuux de c~ance entre le s mo~_Pies du 
EarchS Conmun dev::-ont être .1.ixes ( et même~ 01w ces Dc\y,s <.lcvront 
créer UJ.7.e monnnie europ0cnnc), les raisments entre ce s p2-ys se 

îaisnnt alors selon le schéma de Sci -tovsky d<~cri t plus hnu-t . 

* Enfin, un des Droblèmes irr.nortants oL qui concerne le r.~gir.ie de 
change de ln Comn1un::;.ut,§ e$,t celui dP la 11

; .ormaie E1 ropécnne r . lîous 
o.vons vu ue plusieurs pl;:,_ns ~)reposaient 1 1 o.cloption d. ; une uni té 
de cor.1ptc ,et plusieurs apr,,ollations ont ét:. clonnÉ: es à cette unité: 
Tho..l er , Europa,Ecu ... , l a plupart d0finissant co tte unité p2r un 
contenu d'or de 0, 888671 ~rammes par uJité ,ce oui corresnond à la 
définition,en t ermes d'or, du doll r depuis 1934. 

L 1 étape suivante sera d'ériger cette unité de compte en monnaie 

i nternational e de paiem~nt .La convertibilité d8 cette monnaie 
européenne;; sera assurée par l ' enca.isse i nternetional e des Banaues 
Centrales des Six,lesauelles devront s'engager (I): 

I 0 ) à fournir,en échange de l a monnaie européenne- disons l'écu-, 
toute autre monnaie ( et notarnraent de l r:1 monnaie na tionale , 
l aquelle sera s uoprirnée progressivement ,concurremment aux 
émissions d ' é cus ) 

2°)à s outenir la narité de l'écu sur l e m2.r ché des chan12;es, 
où ne seront plus co tées les monnaies nation.1J Ps de~ 3ix 

Ce souti en sur l e marché des changes ser ai t r éalisé pRr la cons

titution d 'un pool des ré serves des Banq ue s Centrales. 
Pour que la création de c ette monnaie ne débouche pas sur un éche c 

l a néces sité s'impose de créer un marché financier europé en puis
sant et intégré. 11 C ' est u...11c nécess i té abs olue,à la fois pour le dé-

. 
v-elopp ement é conomique/\e t pour l e succès d ' une monnaie européenne " 

d e 1 ' Eu.roue ( 2_).___ 
( I)J ~DENIZET ll ifonne.ie c ropéen11c et processus d. 1 intégration ''op .ci t 

pp.I46. 
(2) -idem- , PP ~~6. 
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La conséquence de 1 ' il ~_;i.,:.J.LI.X'é.' ~~:i or. èLc l t ::: c. ' .l scr2. (~ ' avoir cré~ une 

mon,iai c qu i sera dé!ü:c- ":' ·;t ,J,::;m,.md&e, Lo'...1 ·:_; cor.ire l e dollnr aujou::cd I j 

hui , par l e...:: Bo.nq_u es Ccn-(;J;':,Jet, et par l t'C ' ::l-~cnts éc onoui q_ucs pri vér]. 

Si l' é cu est dôsiré p: J' ~~<;D ::..,Rnqucs Cci1L., .lcs,il clcvient 2lors une 

monnai e de r6eorve . 

On peut toutefois se dcr'."!;1ncler si l a mon:-é..:Lc eur opéenne à c:::-.(·er 
doit ôtre monnnie do r68crvo ou s i elle 1 oit seu l cœ~nt se limit er 
a &tro une monnai e ~c trnnsaction . 
Fai r2 de 1 ' 6cu une monnai e de r&~crvo se heurte d des difficultés 
pr at i que s et rna t ~riel les.En effct, on peut par e~cmryle s e poser l a 
ques tion de s e.voir que l scr:{ l e bl oc exchdent nirc dc.n s l e ca où 

1 ' Europe e t l es Et a t s - Uni s ser a i ent s i mul ;;;:;nér:icnt en défi c i t ; et, 
d ' autre part , :i_l y aur o. i t un; probl emo d ' éq J.i li ;)re e~1tr e l e ~ et 
l' écu; enf in, les pays europ .:e:ns ont f o.it btë:llcment ùe r eproches 
au sys t ème do r é s erve s actuel au'il serait contradic t oire - e t 
même insensé- d e l es r eprendre mqinten Ant ~ l eur propre com~ te . 

Ces pays se 1:10ntr cnt ér.;alement r é ticents o. l a cr éa tion d 'une telle 
monna ie ,car ell e suppose l ' exi s t enc e d 1 ULE aut orité monétaire 
europé enne et i l s ne s ont pas prêts à acc epter w.10 t el le r éduction 
de l eur autonomi e na tionale. 

Nous concluerons avec R . A .1,1und ell (I) en di sant que "les d eux 

zones, l e s Etats - Uni s et l' Europe consti tueront l es pilier s j u
meaux autour desquels l e monde moné t ai r e Gr aviter a ~Les pays tiers 
lieront leur monnai e à celle de l'un ou l ' autre bloc e t détien
dront leurs r é s erves dans l a monnaie d e l'un des deux bloc s n. 

( I ) R.A.EUJ\ï).ELL " A plan for a Buropea.n cur r ency", Few-York , 
Décembre 1969 ,pp 23. 
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* Le c hemin ô. po.rcouri:::' !)01.U' paf-,sor 6 1 un~· situation où les pays 
sont souver::...irrn et in~J/:pentLrn:ts en n:.=i.·>:.~:rc L1onétaire et de po-

1 . ' . ' • . +- J • :i I TJ • • ,, , '-- • 1 , 1 
l lJlqUeS 8COJ10luJ.qUeS é\ U:rlf) Sl'uUEl C:t.On Cc . JJlO:'J U0:0.Cvéllre CLOll C e 

caract&rc serait d'être un sch6ma inter~6sional de paiements, 
tel que l 1 a <lt;crit Scitovsky,est un chcmLn long et difficile . 

.... , .. 1 I • ,- , aecri·c pnr . .::,c 1 uovm;:y est un schéma 
idéal et peut-@tre ra6mc un peu utopiquc,vu qu'il ne tien·b p~s 

compte ,des ri~idités qui,en mati~re ~e cobilit6 de facteurs et 
d'efficacité de poli tiques co~.tr.>ensa.toires, [:;e manifestent déjà 
dm1s le cadre national et se trouvent JT1ul tipliées lorsque di
verses souvorainetfs nationales sont encas~es . 

'. 

Et d I autre po.rt, les obstacles à franch:· r pour arriver à une 
union monétaire sont énormes c~i.r 1a fo:~nation d I une t elle ïJ.nion 
exige pr&c:Lsément que les pays membres 2.bandonnent leur so11ve

r aineté dans un certain nombre de do,neines . 

IJ s embl e que , parmi tous les secteurs ùé l' économie ,ce soit le 

s ec teur- monétaire qui est l e plus facilement 11 intégrable";TI1.ais, 
même dans c c domaine,los difficultés sont nombr euses, ne serait 
c e que , par exempl e , pour r éaliser un rét :,.§ ci ssement des mr~rges 
d e fl uctuati on et arriver â une soudure des parit6s , ainsi que 
l' ont montr~ le s d~cisions mon~taires de début I97I. 

N La r éalisa tion de l' union monétaire se heurte à des diff icultés 
t ant de principe aue d'histoire. 
Si l'on envisage 1 ' un ion monéta~re comir.e n1evier 11 de 1 'intégration 
économi que,il reste au ' elle doit remplir c e r6le,c ' est à dire 
amener l a coordina tion des politiques éc onomiaues, s i pas l eur 

unifica tion. 
Si au contraire ,on envisage l'union monétaire comme le couron
ne ment de l 'intégration,il f aut d'abord aue l a coordination des 
autres politiques soit ré al isée .Et,d'un côté comme de l' autre, 
cette coordination n'est pas encore pr&te de devenir une r4alité 
vu la r éticenc e des pays à abandonner l eur indépendance. 
C'est précisément ce probl àme de transfert de compétence à une 

auto~ité communautaire aui , s elon nous,est essentiel . 
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}.n cffct,nous l':-1v01 [) ciÉ.;j,:_ r;oulicnJ,-!;.:::1J 17cs les ouestion:: Poule 

vées pc:i.r 1 cr8b.tion d 1 UIJ..; 'Jnion :...,~;c1 1 0:l.i <~uo et ; onét~.i1·e (U .E.1-•. ) 

ont une _soL)r::.tion __ !J...:, 7_J_ i.:i Oh'.":. Or, dE :.:; c,iu. ' en p~J.rlo dr; poli ti.ouc , au 

sens strict du mot, 11 le.s bo11.·~li8:rs ·le l'i nd~r,.-mclo.ncc Ge drcs}:erit " , 
et on peut :3c <lcmnnde:r- r-i.J ':}':.:; ,'i les p1 \)1-:ùèm-:s <le J:•6nlisation de 

1 'U . :E.E. ne trouvent po.~3 1~ leur eau.",-: fond:1menttc1.le. 

Ces difficultés ezrylicucr'l.t ")Olll'quoi les o:;:p6riences pas...,6es d ' 

union monét, :Lrc ont eu m1 c.1ro.ct;èr8 JY ::tiel. 

I 0 )L ' Union :Latine éto.it lir:ütée ' l ' i:.:ücrc.ircul2tion dos . ' pieces 

d' or et d 'ar~ent de □ oays membres.rlo~mis ccla,il n'y avait pas 

de poli tj nue con:::m e . 

2° )L 'U.E.B.L. est une union économique })lus complète mi.'..is,comrte 
nou~ l'avons vu,certuin~ dowaines sont restls de la comn~tence 

• ' 
des autorités n· tionalc~ rcspoctives;toutefois , par r2nport 
aux autres cJ·périences d I union nonét,üre, c'est dans 1 1 U eE. B .Lo 

que l' intégration a été l a plus pousaée. 
3°)Dans l a Zone Sterling,il y a eu pendent un certain t emps une 

coordination des politioucs é conomioues par l e f ait que les 
pays membres suivaient l a politique acloptéo par l a Grande
Breta~ne . hais c'es t surtout sur le plan monétaire o_ue s ' est 
manifestée l a coopé~ation des pays membres de la zone,cette 
coopération étant d ' ailleurs infor~elle. 
Et l'ensemble du sv::.,tème de la Z .S. se caractérise par le f ait 

V - . 

qu ' il tourne sur un 11 pays- pivot 11 ,tout comme c ' est l ") ca s dans 
l 'U .E. B.L. , et le s pays de la Cor;Lll:nauté ne s ont pas partisans 
qu ' il y ait un t el pays au sein de l a C.E . E. 

~
0 )l ' U.E.P. avait un caractère p rtiel du f ait oue ses buts é

taient limités et qu'il n'y avait ni _harmonisati on des poli
tiques é conomiques ni institution con~unautaire qui puisse 

faire acte d ' autorité. 

5°)Enfin l' A. M. E . avait instauré des mécanismes de sauvegarde en 

régime do convertibilité externe des monnaies en rendant ex
c eptionnel c e qui était l a règle dans l'U .E .P.,ce qui a limi
té très fortement son rôle. 

* Eu égard à ces difficul tés de principe et d ' histoire,on peut 
se demander s'il n I est pas utopique de défendre une U .E ... 
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bnsles sur des parit~s clc l a Commu-

nauté et cler:; taux do c:b :1:,(' '.:':Lxe vi,,, i\ vis ~lo 1 1 e::téricur et sur 
une c oo:cdinCJ.tion des s,oJ.:\. t:i.quco 6conc·~7.nues der3 pays pé~rtonaire,_, 6 

Les arr;urncnts en favcu:c dt: 1.?.. I!liG:; 1.:m rJ.o.ce cl I une t/"\lle union 

sont nombreux: cr6n t:Lon cï I un vo.ste m,1.rc;];:·:, f 01:·mation d'un vfo:·:i. ta

. ble bloc 6conomigU•3 fs.cc à celui dc.3 1'.:t:1.ts-U:nis, création d'une 
• , .. -1- 1 monnaie ouropeenne qui p2rDcv~ra 

de l 'hég6monie du dollar .... 

0 t ' J - f~ · t 1 C v ~ d • n peu opposer a ces argumoncs i c al que a -~ -~ -, eouis 
sa création en I957,a vu l'union douani~re se I6aliscr,m~is n'a 
pns vu de progres v&~itables dans bien d ' autres domaincs:harno
nisation fiscolc ~ lib(:rtS réelle deu □ouvomcnto de capi to.ux, sou-

• ' 
dure des narités,coordination des politiques 6conomiaues . . .. 

D' autre part ,on ci te s ouvent l 1 ari::;ument que l es ment alités ne 
sont pas encor e mûres pour la créati on de l'U. E.I-I. ,ce qui s •cs t. 
notamment r emar qué dél.ns les dé cisions de_s 8 et 9 f évrier IS7I 
où, sur la demande i nsi s tant e de s Alle1,i2,nds, on a inséré une 11 

c lause de prudence ". 

Aussi,même s i les ar guments en f aveur de l'TJ.E oE. sont nombreux, 
nous dirons qu 'il f aut malgr é tout une certaine 11 profes s ion de 

foi",en une telle union. 
Pour notre part,nouc croyons que les ·bénéfices de la cr~a tion 
de cette union seront plus gr o.nds que l es pertes,et c'es t pour
quoi nous concluerons avec A .. Marshall:t1 The time will corne at 
Hi ch i t will be unreasona.bl e fo~ any country to r egula t e its 
currency without r ef erenc e to other currencies as it will be to 
have signalling codes at _s 8a wich ~take n o account of the signal

ling codes at sea of other countries 11
• 
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