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REMARQUES SUR L’EVOLUTION ECONOMIQUE ET FINANCIRRE
DE LA FRANCE DEPUIS LA LIBERATION

Si'l'on étudie d’année en année I'ensémble des statistiques' francaises, 'on !;e
peut manquer d’étre frappé d’un contraste qui, jusqu’a la fin de 'an dertfier, a
"6t6 en s’accentuant, D’un’coté, celui de la production, et en particulier de la pro-
duction indust¥iell, le redressement a été rapide. Sans doute n’avons-nous pas
fait, depuis 1938, les mémes progrés que certains pays éloignés du champ des
hostilités, mais il faut voir ot nous étions tombés. De 41, en moyenne, en 1944,
I'indice de la production industrielle, €tabli avec base 100 en 1938, est passé a 84
en 1946, 2 99 el 1947 et a méme dépassé le niveau d’avant-guerre 4 la fin de
1948 puisqu’i} atteignait 113 en décembre dernier. D’un autre cdté, celui des
indices financiers et monétaires, nous voyons apparaitre les signes d’une crise
qui a été ép s’aggravant. Dés 1946, I'inventaire financier, publié par les soins de

L} * [4 -
(1) La formation de la viande, la sécrétion du lait sont des phénoménes continus. La pro-

duction de la viande et celle du lait sont des phénomeénes discontinus : la premiére a lieu lors
délabatage, la seconde lors de la traite.
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M. Robert Schuman, indiquait que la valeur du franc par rapport & I'or était
tombée & 2,6 %, de celle de 1913 et ne s’élevait plus qu’a 1,8 9% si on la mesurait
par rapport aux prix de détail. Dés le courant de I'année 1947, le franc était
devenu I'une des plus faibles monnaies du monde. De toutes les monnaies dont
la parité avait été acceptée & titre provisoire par les autorités du Fonds monétaire
international, ¢’était la seule dont la définition fit inférieure’a un centigramme
d’or.

Cette chute de la monnaie francaise n’a fait, depuis lors, que s’aggraver.
L’on attribue généralement la‘responsabilité de cette situation aux institutions
politiques, mais I'on peut se demander également si elle n’est pas imputable en
partie & certaines erreurs de jugement des experts financiers qui se sont trouvés
en place depuls la hbération jusqu’a une période toute récemte.

Ces erreurs sont unpﬁtabtes en partie 4 la confiance faite 4 des slogans infla-
tionnistes et la création d’une nouvelle orthodoxie financiére qui était une ortho-
doxie inflationniste. Elle tient aussi &4 un attachement A certaines méthodes,
aujourd’hui dépassées. Longtemps séparés du monde extépieur par le blocus,
nous n’avons pas utilisé suffisamment les moyens nouveaux de redressement
financier mis 4 la disposition des gouvernements modernes par les travaux de
lord Keynes. Il est nécessaire de rappeler sommairement I’essentiel de ces travaux
qui ont abouti & de véritables découvertes pour hien comprendre ce qui s’est
passé en France depuis deux ans.

Lord Keynes, vivant en Angleterre dans une époque de chdmage intense,
avait été frappé de 'importance du probléme de 'emploi. A ses yeux, nous nous
trouvions placés dans une situation tout & fait nouvelle pour la raison bien simple
que le probléme économique était en voie de solution. Il faut en effet un nombre
d’heures de travail de plus en plus faible pour que, dans les pays les plus avancés,
la production atteigne un niveau suffisant pour subvenir 4 'ensemble des besoins-
de la population. Dans ces conditions, le probléme de 1’équilibre de la production
et de la consommation prend une importance de plus en plus grande. Pour
résoudre ce probleme de P'équilibre, lord Keynes avait recours & une analyse
nouvelle inspirée en grande partle des considérations statistiques et dont le
succés a beaucoup contribué a4 mieux mettre en lumiére la nécessité de la statis-
tique.

Lord Keynes avait cessé de se conformer aux méthodes stathues de Ricardo.
Il entendait tenir compte des courants spontanés qui influent sur la vie écono-
mique et en détermingnt les variations. Au surplus, il avait bien vu la nécessité
de tenir compte des éléments psychologiques. Au lieu de prendre comme point
de départ comme les anciens économistes, la quantité totale de monnaie; il
avait jugé utile de faire des distinctions entre les différentes fractions de cette
quantité totale, suivant les intentions daffs lesquelles eljes étaient employées.
11 était donc parti du flux des gains de la société ou de son revenu monétaire et
avait observé que ces gains monétaires étaient divisés en deux éléments. D’une
paxt, ce qur a 6té gagné par la.production des biens de consommation et, d’autre
part, ce qui a été gagné par la production des biens d’investissement. Ensuite,
ce qui a 6té dépensé, soit en biens de consommation, soit en épargne. I} s’était
apercu qu'il y avait équilibre aussitét que la proportion des biens de consom-
mation et des biens d'investissement était la méme qué celle des biens de consom-
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mation et des biens d’épargne. En d’ autres termes, supposons que dans un pays
le ,revenu annuel atteigne 100 millions” de divres. Si 90 'millions de livres sont
consacrés & 'achat de biens de consommation et 10 millions & I’achat de biens
d’épargne, il faudra, pour qu’il y ait équilibre, que la production de biens de
consommation atteigne également 90 millions et la production de biens d’inves-
tissement 10 millions. Alors toutes les marchandises trouveront des acheteurs
et le niveau des prix restera stable.

Cette premiére formule de lord Keynes a été depuis lors exprimée de fagon
un peu plus complexe. Lord Keynes a admis que I'investissement devait &tre
toujqgrs égal & I'épargne parce qu’il a pris 'habitude de considérer la formation
des encaisses comme une épargne. Il n’en reste pas moins que I’équilibre et la
stabilité des ptrix, d’aprés ses disciples et d’aprés la plupart des économistes
modernes, sont étroitement subordonnés au respect d’une proportmn normale
entre les investissements de la société et ses ressources.

Ecrivant d’abord en période de crise, John Maynard Keynes a critiqué I'esprit
d*pargne exeessive qui portait dans son pays les administrateurs de certains
établissements a4 créer des réserves dépassant sensiblement leurs besoins, & une
époque oJ, ne flit-ce que pour remédier au choémage, ils eussent beaucoup mieux
fait d’employer leurs disponibilités & des travaux neufs, en vue de stimuler
Pactivité économique. Keynes s’est montré alors le vigoureux partisan des
.programmes de grands travaux qui font naitre des cirtuits nouveaux et contri-
buent efficadement 4 combattre 'atonie économique des périodes de dépression.
On a invoqué en conséquence son autorité pour justifier I'existence de. pro-
grammes d’investissements tels que ceux duPlan Monnet.

En réalité, d’aprés Keynes, les grands travaux sent essentiellement un reméde
3 utiliser dans les périodes de surprodurction. Méme dans ces périodes, il est néces-
saire de prendre des précautions pour que leurs avantages ne soient point annihilés
par des inconvénients d’ordre financier, tels qu'une hausse du taux de P'intérét.

En temps de pénurie, au contraire, et par exemple dans les périodes de guerre’
ou d’aprés-guerre, la politique économique et financigre, si 'on veut continuer
4 maintenir I'équilibre, doit étre complétement renversée. Au lieu de stimuler
la dépense, il fayt renforcer I'épargne, pour empécher I'arrivée sur les marchés
de disponibilités qui, n’ayant pas de contre-partie en marchandises, provoque-
raient une hausse catastrophique des prix.

* Au lieu de faire remonter les prix par la mise en route de travaux neufs, if est
nécessaire, en période de guerre ou de reconstruction, de les contenir, soit par un
énergique effort pour stimuler I'épargne libre, soit par des dispositifs d’emprunts
forcés ou de déblocage des revenus. .

Les projets de blocage des billets qui ont été préconisés en France a la Libé-
ration étaient donc conformes aux suggestions de lord Keynes. Les programmes
d’investissements, au contraire, étaient faits & contretemps. En principe, il
ressort des analyses de lord Keynes que les grands travaux sont plus opportuns
en période de surproduetion qu’en période de pénurie. Est-ce une raison pour
renoncer a tout, effort de modernisation ou de reconstruction? Evidemment non.
Mais cet effort doit s’accompagner de précautidns spéciales qui sont d’ordre
financier. Il est indispensable, si on veut le mener & bien, de stimuler 1'épargne
libre ou de lwi substituer des dispositifs nouveaux.



— 210 —

La mise en vigueur du Plgn Monnet constituait un argument de plus en faveur
de I'un des deux plans mis en avant, aprés la Libération, pour obtenir le retour
des prix & des niveaux normaux.

Ce plan était celui qui comportait un blocage des billets comparable & celui
que M. Gutt a pratiqué en Belgique en s’inspirant d’ailleurs d’idées monétaires
plus simples que celles de Keynes et de la vieille théorie quantitative de la
monnaie. M. Gutt, & la vérité, n’a point provoqué une contraction durable de la
circulation fiduciaire, les effets du blocage des billets ayant été contre-balancés
en Belg.que par une distribution relativement libérale de crédits, mais sa poli-
tique, violemment critiquée aujourd’hui dans certains milieux financiers belges,
lui a permis de freiner la hausse des prix et de faciliter la reconversion ou, en:
d’autres termeb, la rennse en activité des industries éprouvées par la guerre.
Quoi qu'il en soit, I'échange des billets qui a suivi la Libération n’a pas été
accompagné en France d’un blocage.

Il existait & la vérité un second plan d’assainissement monétaire qui consistait
4 se fier au retour de I'abondance pour rendre les prix plus normaux. Mais ce
plan comportait certaines particularités qui ont généralement été perdues de
vue. Son auteur, qui a une certaine expérience en matiére de redressement
monétaire, recommandait d’ ajourner les programmes de modernisation indus-
trielle pour donner la priorité & des importations massives de denrées alimentaires
et de produits de consommation qui auraient fourni 4 la population éprouvée
par la guerre des ressources indispensables & sa subsistance: L’on péut dire que
ce plan a été mal compris et qu'il n’a pas été appliqué non plus. L’on s’est haté
de moderniser et d’accroitre les installations industrielles avant d’avoir exercé
une action stabilisatrice sur les prix. Il en est résulté un déséquilibre croissant
&t une hausse d’autant plus dereglee que les orgamsmes professionnels ont cher-
ché, dans des majorations de prix et de tarifs, le moyen de résoudre toutes les
difficultés sans se préoccuper autant qu’il le fallait du pouvoir d’achat des consom-
nllateurs.

11 ne faut L pas se dissjmuler, en eﬂ'etl que la campagne contre le dlrlglsme n’a
pas abouti au libre jeu des facteurs économiques naturels. Les organismes mis
en place en vertu des doctrines corporatlstes se sont affranchis de plus en plus de
la tutelle de I'Ktat peur régir les prix qm sont devenus des prix monopolitiques.

En 1944, année de la Libération, les prix taxés n’atteignaient pas, en moyenne,
le triple des prix de 1938. La moyenne de I'amnée 1944 a été de 253 pour les prix
industriels et de 277 pour les prix agrlcoles. Actuellement, les prix industriels
égalent plus de vingt et une fois les pr1x de 1938, et les prix agricoles, malgré
leur baisse récente, un peu plus de seize fois.

Si 'on regarde les graphiques, I'on constate que la hausse a été relativement
lente jusqu’en ]mllet 1946. L’indice des prix industriels se tenait alors a 588, et
I'indice des prix agricoles, qui avait baissé depuis le mois de mai, 4 554. Puis,
dés le mois d’aott 1946, I'on a constaté une vive hausse des prix agricoles, qui
ont été portés & 1.132 en mai 1947. Ramenés 4 985 en juillet 1947, ils ont repris
leur marche ascendante et, aprés un petit recul en juin et juillet, ont atteint
leur plus haute cote — 1.904— en novembre 1948. Depuis la balsse est venue,
sans apporter encore beaucoup d’allégements aux consommateurs, puisque
Vindice; en février, ?talt encore & 1.637.
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Les prix industriels avaient d’abord su1v1, de facon beaucoup plus sdge, leg
prix agricoles. En novembre 1947, ils se tenaiént encore & 866; alors que les prix
agricoles atteignaient déja 1.392. En janvier 1948, & la suite des majorations
décidées par M. René Mayer, ils s’élevaient a 1.359.
Ces majorations étaient susceptibles d’entrainer un arrét de nos exportations.
Aussi le gouvernement devai-il se décider, & partir du 26 janvier 1948, a relever
le prix d’achat officiel de I'or par la Banque de Frayce, et & fixer de nouveaux
taux de change officiels, se situant aux environs de 864 francs pour la livre, de
214 francs pour le dollar et de 80 francs pour le florin des Pays-Bas. Quelques
jours plus tard, le 2 février 1948, une loi prévoyait la création 4 la Bourse de
Paris d’un marché libre de I'or et aussi, sous le nom de marché libre, d’'un marché
réglementé des devises, qui devait étre limité en fait au dollar et 4 'escudo, puis
au franc suisse. Pour faciliter 'alimentation de ce marché, une amnistie était
-prévué ‘en faveur des détenteurs d’or et de devises non déclarées qui se
mettraient én régle.

. La circulation fiduciaire avait été portée de 734 milliards au 31 décembre 1946
4 920 milliards au 31 décembre 1947. Le prélévement exceptionnel, mesure
courageuse, qui devait faire entrer 108 milliards dans les caisses du Trésor, ne
pouvait agir qu’avec un certain retard. Pour éviter un nouvel accroissement de
la circulation, I'on dut procéder 4 une mesure impopulaire, I’échange et le blo-
cage des billets de 5.000 francs.

Cette mesure était tardive. D’abord parce qu’elle n’atteignait pas les gens
informés. Ensuite, parce qu’elle prenait I'aspect d’une mesure dirigée contre
les porteurs de billets de la Banque de France, au moment méme oii 'on prenait
des dispositions en faveur des détenteurs d’or et de valeurs étrangéres.

Il n'est pas douteux pourtant que le blocage des billets de.5.000 franes a
proyoqué, pendant le premier semestre 1948, une réduction de la circulation de
14 Banque de Frafce qui a été'ramenée a 825 milliards au 30 juin, et un ralen-
tissement de la hausse des prix. €e ralentissement, & la véMté, a été passager.
Dés le mois d’oetobre, les prix industriels ont commencé uh nouveau mou-
vement ascendant qui les a portés, en février 1949, & 2.158. En méme temps,
Pindice des matiéres premiéres, qui a subi Iinfluence de la dévaluation de
janvier 1948 et de l'alignement de la livre sterling opéré en septembre, s’est
élevé a 2.175.

A peine atténuée par le fléchissement récent.des prix agricoles, la violente
hausse subie depuis la Libération a entrainé de graves répercussions, tany au
point de vue budgétaire qu’au point de vue économique et social.

Au point de vue budgétaire, il était évident que tout I'effort de compression
des dépenses serait annulé par les effets de la hausse des prix. Une expérience,
souvent répétée, montre qu’il est impossible de stabiliser un budget en temps de
renchérissement rapide du coiit de la vie.. Le renchérissement, en effet, gonfle
les dépenses de I'Etat comme celles des particuliers. On a pu s’en apercevoir de
nouveau depuls quatre ans. Les dépenses budgétaires, en dépit de certaines
prodigalités, n’ont atteint qu'un total de 462 milliards 754 millions en 1945.
Les crédits prévus pour les seules dépenses civiles se sont élevés & 839 milliards
960 millions pour 1949 et il s’y ajoutera quelque 350 milliards de.crédits mjli-
.taires. De sérieuses économies, pourtant, ont été réalisées. 65.000 fonctionnaires
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environ ont été licenciés en vertude la loi du 25 juin 1947 et de celle du 7 janvier
1948 tant dans les services public® que dans les entreprises nationalisées. Suxvant
le rapport de M. Baranger relatif a la loi des maxima, ce chiffre doit &tre porté
a 115.000 si I'on ajoute les licenciements effectués en vertu de la loi du 23 dé-
cembpre 1946. Ces licenciements portaient en partie sur des emplois vacants,mais
les suppressions de ces emplois vacanis aboutissent en fin ge compte & des éco-
nomies trés réelles puisqu,elles empéchent le remplacement des fonctionsnaire
qui ont' quitté I'administration. En matiére de réquisitions d’immeubles et
d’automobiles également, des réductidhs ont été obtenues. Suivant les décla-
rations de M. Petsche faites & la Radio le 23 janvier 1949, il ne restait plus en 1949

‘que 627 immeubles réquisitionnés au lieu de 6.500 en 1946. Entre les mémes

dates ¢n avait supprimé 6.250 autos affectées & I’administration, soit la moitié,
et 4.000 voitures militaires.

Mais, si I'on examine les différents chaEltres des dépenses, on apergoit de.
trés fortes majorations. Le service de la dette viagére, en partlcuher, a été portd
de 42 milliards 637 milhiogs en 1945 & 147 milliards 829 millions en 1949, les
dépenses de personnel de 105 milliards 903 millions en 1945 *a 254 milliards
380 millions en 1949. Les charges sociales de 21 milliards 913 millions en 1945 &
58 milliards 908 millions en 1949 et Jes subventions, qui comprennent & la fois
les subyentions économiques et les subventions trés importantes aux collec-
tivités locales, de 54 milliards 427 millions en 1945 4 112 milliards 303 millions
en 1949. L’on rel¢ve aussi des majorations dans tous les autres chapitres, Y
compris celui de la dette publique. Le chapitre des pouvoirs publics est le moins
considérable; il n’en est pas moins passé de 392 millions & 3 mlliards 438 millions.
Il faut remarquer que les chiffres cités pour 1949 ne comprennent gue les d€-
penses civiles.,

Si les depenses ont été fortement majorées par la hausse des prix, les recettes
n’ont pas pu &étre accrues dans les mémes proportlons Les déficits budgétaires
proprement dits, ®hitefois, ne paraissent pas avoir été considérables.

Les résultats de 'exercice 1947, qui ont été publiés au Journal officiel du'8 jan-
vier 1949, font état ‘de 674 milliards 875 millions de recettes, en regard de
dépenses qui étaient supérieures d’une quarantaine de milligrds. Le déficit pri-
mitivement prévu était de I'ordre de 100 milliards. Mais la difficulté a toujours
été de couvrir le montant des investissements qui tomprenpient & la fois les
dépenses de reconstruction et d équipement. L’épargne n’a pas fourni le concours
qui était nécessaire. En 1947, en particulier, les porteurs de valeurs mobiliéres,
déduction falte des remboursements, n’ont fourni, soit sous forme d’actions,
soit sous forme d’obligations ou d’emprunts & 14ng terme, qu'une somme nette
de 64 milliards, alors que les remboursements de bons du Trésor excédaient les
souscriptions de quelque 70 milliards.

L'épargne, sous forme de valeurs mobiliéres, ayait donc retiré 6 mulliards de
plus qu’elle n’avait apporté. '

Dés I'an dernier, sans revenir & la normale, la situation §’est améliorée.

En 1948, les émjssions d’actions et d’obligations et les emprunts des collecti-
vités locales ou des groupements de sinistrés ont produit une, somme nette de
89 milliards 62 millions et ce total a été porté 4 197, milliards 62 millions par les
rentrées du prélévement ekceptionnel. Du 16T janvier au 30 septembre 1948, les'
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souscriptions de Bons du Trésor ont excédé les remboursements de Bons du
Trésor de 132 milliards.

Mais cette amélioration est due, en partie, & des circonstances exceptionnelles.
La récente dépression de la Bourse montre qu’il®este encore beaucoup a faire
pour augmenter le rendement des apports de I'épargne et arriver au finan-
cement des investissements nécessaires. Il importe de s’attacher aux causes
mémes du mal.

La diminution de I’épargne est imputable, pour une large part, aux change-
ments brusques qui ont été apportés dans la répartition des revenus par I'in-
flation et par la hausse du prix de la vie.

Il est & peine besoin de rappeler les répercussions de la hausse des prix sur la
situation des salariés et, en particulier, sur celle des cadres. D’autres éléments
de la population, dont les revenus étaient encore plus dépourvus d’élasticité,
ont été atteints de facon plus grave. Un exemple vient tout de suite & I’esprit,
celui des détenteurs de valeurs A revenu fixe, dont 'indice était tombé, a la fin
de décembre 1948, & 110 %, de la moyenne de 1938, elle-méme trés basse. Mais
d’autres porteurs de valeurs mobiliéres se sont trouvés atteints.

L’indice d’ensemble des valeurs francaises & revenu variable & fin 1948, se
tenait & 1.366, niveau trés inférieur 3 celui du codt de la vie. Au surplus,
entre les différents groupes de valeurs, on remarquait de trés fortes inégalités.
En dépit d’une certaine reprise, I'indice des valeurs d’assurances se tenait encore
a 206, la base 100 étant celle de fin décembre 1938. Venaient ensuite les valeurs
du secteur nationalisé & 257, les banques a 433, les sociétés fonciéres & 555 et
les sociétés de portefeuille 3 602. En ce qui concerne les revenus, d’une maniére
générale, les détenteurs de valeurs & revenu variable ne bénéficient qu'avec un
certain retard de la hausse du coft de la vie, et ont & supporter des frais trés
élevés.

L’on s’est beaucoup préoccupé ces derniers temps de I'éventualité d’une crise
de surproduction. En réalité, nous souffrons depuis longtemps d’une crise d’une
toute autre nature et qui n’a pas été assez soulignée.

Une fraction importante de la population ne bénéficie plus de revenus nor-
maux. Ces consommateurs appauvris doivent ajourner les achats qui ne sont
pas indispensables. L’on observe donc une contraction des marchés intérieurs
et des phénoménes de sous-consommation analogues & ceux qui suivaient les
famines de I'ancien régime. La crise de la librairie, par exemple, n’a point d’autre
origine. Il reste encore de larges débouchés pour certains produits de luxe, pour
ceux qui recherchent les enrichis de I'inflation Il y en a beaucoup moins pour
ceux qui achetaient autrefois ceux dont la hausse des prix a diminué le pouvoir
d’achat.

Quels sont les remédes a cette situation?

La politique d’économies, certes, doit &tre continuée. Mais elle ne saurait
suffire & rétablir 1’équilibre.

11 est indispensable, d’abord, de remédier aux insuffisances de la fiscalité qui
ont été soulignées dans 1'Inventaire financier. Les agriculteurs n’apportent
encore qu’une contribution infime & I'impdt sur le revenu et bénéficient d’une*
immunité compléte pour les batiments d’exploitation. En dépit des changements
récemment survenus dans leurs profits, la richesse qu’ils ont accumulée, au moins
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dans les pays d’élevage, devrait leur permettre d’apporter au budget une quote-
part qui ne soit point d’ordre infinitésimal. Aprés les récents phénomeénes de
mévente, les plus intelligents d’entre eux commencent a s’apercevoir du tort
qui leur est causé par certain® agitateurs acharnés & contre-battre en leur nom
tout essal de redressement financier.

Mais 1’équilibre budgétaire est impossible, sans un retour & ’équilibre écono-
mique, défini par I'école Keynesienne. Il est indispensable de proportionner les
investissements aux ressources et de remédier & ce que, dans leur langage abstrait,
les fonctionnaires de ’entourage du Commissariat au Plan désignent sous le
nom d’écart inflationniste.

Le/Plan Monnet n’a pas bonne presse. On reproche & ceux qui le mettent en
ceuvre d’avoir complétement perdu de vue'les considérations financiéres. Aprés
avoir réclamé un effort fiscal démesuré, ils nous ont conduits, plus simplement,

“vers le recours 4 la planche a billets, en proclamant qu’il était impossible d’en-
visager une aide suffisante de 1'épargne.

Le rendement du récent emprunt leur a donné un démenti et a montré que
I’épargne pouvait répondre & de nouveaux appels.

Mais & deux conditions.

Il importe de remédier, par des mesures appropriées, & la désaffection du
public & Pégard des valeurs & revenu variable. L’on ne voit pas pourquoi des
mesures de contrdle rigoureux ont été prises & 'égard des porteurs de ces valeurs,
alors que 'anonymat est encore assuré aux acheteurs de piéces d’or et de lingots.
I faut rétablir, au moins, un peu moins d’inégalité entre les thésauriseurs et
ceux qui acceptent de prendre part au financement de I'activité économique
en subissant tous les hasards de ce financement.

Mais I'on ne saurait oublier que les besoins de 'Etat et ceux du secteur natio-
nalisé ne sauraient étre couverts que par l’émission de valeurs & revenu fixe.
I1 est convenable, il est opportun de revaloriser le pouvoir d’achat de ceux qui
ont fait confiance au crédit public. Le ministre des Finances s’est orienté dans
cette voie, par un geste d’honnéteté qui marque une date et peut &tre le point
de départ d’un sérieux redressement, caractérisé par une réapparition d’une
certaine stabilité monétaire.

Ici une question se pose. Cette stabilité peut-elle &tre conciliée avec le maintien
des prix actuels? Doit-elle &tre précédée, au contraire, d’'un mouvement de baisse?

Les deux alternatives ont été soutenues. Tolérer une baisse des prix, a-t-on
déclaré, ce serait s’exposer & un déséquilibre budgétaire sérieux, par la dimi-
nution du rendement de la taxe sur le chiffre d’affaires. L’argument vaut d’étre
examiné. Sur un total de recettes de 945 milliards 868 millions, la taxe sur le
chiffre d’affaires a rapporté 299 milliards 656 millions pendant 'année 1948,

Mais cette taxe n’est pas seulement fonction du niveau des prix. Son rendement
varie aussi avec I'activité des ventes. Et c’est un fait constaté que les chaussures
4 4.700 francs se vendent de moins en moins. ,

Il y a plus. Si 'on examine de récents rapports du Commissariat au Plan, 'on
.constate que la rentabilité des installations nouvelles n’y fait 'objet d’aucune
étude. Est-ce un simple oubli? Ou, au contraire, une manifestation de prudence?

En réalité, avec I'indice des prix de gros industriels 4 2.158 et le taux moyen des’
valeurs & revenu fixe aux environs de 7 %, les investissements rentables devien-
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nent de plus en plus rares. La simple modernisation des carrosseries d’une voi+
ture de grande série exigerait des sommes considérables. Est-il tombé sous le
sens que la création de grands laminoirs entrainerait, en raison de la dévaluation
du franc, des dépenses qu’il est difficile d’envisager.

Le retour a I’équilibre doit donc étre précédé d’un rajustement. Sans doute,
élever les prix, c’est diminuer encore les salaires et augmenter, en théorie, les
bénéfices des entreprises. Mais diminuer les salaires, comme I’a rappel¢ John May-
nard Keynes, c’est s'exposer & une agitation sociale qui finalement ne saurait
manquer d’étre trés colteuse. Il convient donc de se préparer a une baisse des
prix, en prenant les précautions habituelles, et, notamment, en évitant toute
expansion exagérée du crédit. L’exemple, encore tout récent, de la Chine de
Tchiang Kai Chek montre que linflation galopante peut conduire & des
dangers plus graves.

La déflation est une période pénible, mais c’est aussi une nécessité économique
pour ceux qui n’ont pas su éviter l'inflation. Les producteurs, méme s’ils sont
groupés en de puissantes coalitions, ont intérdt 2 ménager leur clientéle. Il leur
faut élargir leurs débouchés conformément aux préceptes des économistes
classiques. Il faut, de nouveau, tenir compte du point de vue du consommateur
qui coincide avec le point de vue de l'intérét géféral. L’on ne saurait oublier,
en effet, que tous les Francais sont des consommateurs. En cette qualité, ce
sont de braves gens et le plus souvent d’un naturel assez malléable. Mais quand
le public a commencé a dire non, c’est lui qui fait la loi et il est bien d ffic le de
le faire revenir sur ses décisions.

DISCUSSION

M. Roy remercie M. Véne pout son exposé. Avant d’ouvrir la discussion, il
exprime toutefois le regret que cet exposé ait fait une part uh peu trop large &
la théorie économique, et cela au détriment de la statistique.

M. ViiNE ayant exposé embarras o I'on se trouve actuellement pour faire
des prévisions quant & I'évolution des prix et de la production en France, M. Roy
exprime I'avis qu'il serait, avant tout, souhaitable, non seulement de stabiliser
les prix, mais encore d’obtenir une réduction des cofits de production; il estime
que, méme si cette réduction était modeste, elle serait de nature & stimuler
grandement 1'essor de notre Economie.

M. RieuL Paisant félicite M. André Véne de son exposé trés complet. Il
insiste sur 'impératif qui se pose & notre pays, & savoir la priorité des biens
d’investissement sur les produits de consommation.

Certes, le Plan Marshall doit nous permettre de rééquiper notre outillage
industriel, sans pour autant sacrifier I'importation de mati¢res premiéres essen-
tielles. Mais les crédits américains doivent cesser en 1952 et il faudra alors que
I'épargne francaise soit en mesure de financer les investissements. C’est ce qui
n’a pas été possible au début de 'application du Plan Monnet.

En réponse & M. Rieul Paisant, M. André ViNe exprime le souhait que I'on
puisse, dés maintenant, financer le Plan Monnet par I’épargne. Il ne faut pas
tout sacrifier 4 la productivité du travail qui n’apparait, dans la concurrence
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internationale, que comme un des éléments du prix de revient. Le bénéfice des
)

perfectionnements techniques nous a été, jusqu’a ce jour, retiré par linflation
qui a élevé nos colts de production.

M. Rov remercie, en terminant, M. Véne et les membres de la Société qui ont
bien voulu participer & la discussion.




