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Problémes non résolus apres la dévaluation.
Par Max Weber.

I.

Il peut paraitre prématuré d’établir dés a présent «le bilan»
de la dévaluation. Cependant, il est possible de définir avec cer-
titude les effets de la baisse du cours du change du franc suisse
et constater ce qui n’a pas été fait. Il serait surtout erroné de
croire que l'on pourrait établir un bilan exact des conséquences
de la dévaluation et cela d'une maniére aussi primitive que le font
certains journaux, lesquels se bornent tout simplement a comparer
la balance commerciale ou la balance des payements actuelles avec
celles d’avant la dévaluation. Des comparaisons aussi superficielles
ne concordent nullement avec le mouvement économique. La baisse
du franc fut un événement soudain d’un effet transcendant, qui
a influencé d’une maniere décisive le développement de notre
économie nationale et qui pourrait aussi former la base d’une
nouvelle politique économique; cependant, cet événement n’est
pas en mesure de remplacer cette autre politique économique. Le
principal effet de la dévaluation est d’avoir modifié la direction
du mouvement de I'économie. Ce qui s’ensuit n’est pas imputable
a la dévaluation, mais a la direction donnée a 1’économie apres
la dévaluation.

Nous établissons ce bilan provisoire pour les premiers six
mois aprés la dévaluation, surtout pour démontrer ce qui aurait
di étre fait en matiére de politique économique, ce qui n’a pas
été fait, et ce qui reste a faire.

La politique du crédit.

La stagnation du marché du capital, la thésaurisation et I'in-
suffisance de crédit qui régnaient il y a une année ne pouvaient
étre supprimées que par la dévaluation, et cette derniere s’est
acquittée brillamment de sa tiche. Deés apres le 26 septembre les
capitaux thésaurisés sortirent de leur cachette; des millions de
capitaux étrangers envahirent en outre les banques et la Banque
nationale. Depuis, une partie du capital étranger a de nouveau
abandonné la Suisse, surtout sous la pression des mesures pénales
prises par I’Allemagne contre les placements a l’étranger.

Toutefois, la majeure partie des capitaux qui ont afflué en
Suisse y sont encore pour le moment. Cette hausse de l'offre du
capital a provoqué une baisse de l'intérét partout ou ses réper-
cussions ont été immédiates. Elle n’a pas tardé a se produire dans
certains domaines, en particulier sur les valeurs d’Etat. Le succes
remporté par 'emprunt pour la défense nationale, les conversions
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et les nouvelles émissions de nombreux emprunts cantonaux et
communaux d’un rendement de 3145 a 4 9, soit de 1 % plus favo-
rables qu’il y a une année, est da a la dévaluation.

Il serait par conséquent erroné de croire que les taches qui
incombent a la politique de crédit sont ainsi épuisées. Si actuelle-
ment, il y a assez de capitaux a disposition pour des placements
suffisamment garantis, et cela moyennant un intérét inférieur a
celui en vigueur jusqu’ici, il y a cependant encore nombre de
crédits parfaitement justifiés du point de vue de 1’économie natio-
nale, et qui ne sont pas considérés comme étant suffisamment
stirs pour l’économie privée, et qui de ce fait ne sont pas accordés
malgré la grande liquidité monétaire qui regne. Il suffit de rap-
peler a cet égard les hypothéques en retard, voire méme des pre-
miéres hypotheques sur des objets de peu de rapport ou des cré-
dits commerciaux. La crainte des répercussions préjudiciables de
la déflation engage les banques et les préteurs privés a observer
une plus grande retenue encore a I'égard de nouveaux placements.
C’est pourquoi il convient de reamener la confiance nécessaire au
rétablissement d’'une nouvelle situation économique afin de sur-
monter ces entraves en quelque sorte naturelles. La politique de
crédit doit reposer sur une politique économique qui ne vit pas
au jour le jour, mais qui établit au contraire un programme elair
dont le but est de créer la réflation ¥ dans de modestes proportions
et d’empécher une nouvelle déflation. Il faudrait faciliter I'octroi
de crédits suffisants et avantageux avec l’aide de I’Etat pour cer-
tains buts dont les banques se préoccupent insuffisamment. Nous
faisons allusion, par exemple, a des crédits d exportation a long
terme et a des petits crédits pour Uartisanat. Pour cette derniére
branche, la question peut étre résolue sous forme d’'un développe-
ment des organisations coopératives de crédit.

Parmi les taches actuelles de la politique de crédit figure
encore la réglementation de lexportation des capitaux. Les grandes
banques brilent d’envie depuis longtemps de répandre sur une
plus vaste échelle l’exportation des capitaux. La Banque natio-
nale fait preuve d’une grande fermeté a 1’égard de ces tendances,
ce dont nous la félicitons, et nous espérons surtout qu’elle refusera
d’obtempérer a la demande exprimée par certaines banques et par
les bourses, de faciliter I'introduction de valeurs étrangeres dans
les bourses suisses. Malgré les efforts faits pour entraver ce déve-
loppement, de gros achats de valeurs ont été effectués ces derniers
temps. Selon certaines estimations faites par des Américains, des
centaines de millions de francs suisses ont été convertis en actions
américaines. Les 400 a 500 millions de francs perdus par les capi-
talistes suisses lors du krach de Wall Street ne semblent pas vou-
loir les empécher de recommencer 'expérience. Peut-étre les

* Relévement du niveau des prix et des salaires pour compenser dans une
certaine mesure les graves dommages causés par une déflation prolongée.
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baisses de cours, qui se sont produites ces derniéres semaines, ont-
elles déja occasionné de nouvelles pertes. Nous considérons qu’il
est du devoir de la Banque nationale de soumettre a un controle
cette exportation de capitaux sous forme de placements en valeurs
étrangeres, qui jusqu’ici ont échappé a toute enquéte. La sur-
veillance la plus étroite de l'exportation de capitaux sous toutes
ses formes est la condition sine qua non d’une politique équitable
du trafic des capitaux. Tout naturellement aussi on n’autorisera
I'exportation de capitaux que lorsqu’il y aura une offre suffisante
de capitaux moyennant un intérét modeste pour tous les besoins
de l’économie indigene justifiés du point de vue de 1’économie
nationale. Il faudrait interdire la propagande active faite par
certains instituts bancaires en faveur de placements a I’étranger.
En outre, il va de soi, que I’exportation des capitaux sera admise
lorsqu’elle s’avérera utile pour des considérations générales d’ordre
économique, en particulier lorsqu’elle pourra étre mise au service
de la création d’occasions de travail.

Une autre condition encore nous manque en Suisse pour pou-
voir diriger la politique de crédit dans I'intérét de l'ensemble de
I’économie nationale. Jusqu’ici la Banque nationale s’est bornée
a une activité qui pouvait paraitre plus que suffisante a I’époque
de l’avant-guerre, mais que la plupart des autres Etats ont com-
plétée et développée depuis longtemps. Nous apprenons que des
préparatifs sont en cours en vue de permettre a la Banque natio-
nale, griace a une revision de la loi, d’influencer le marché du
capital et, partant, la formation de I'intérét grice a ce qu’on appelle
«la politique du marché ouverts, c’est-a-dire par la vente et
I'achat de valeurs d’Etat. On pourrait dire a ce propos: mieux
vaut tard que jamais! Pour arriver a une politique de crédit satis-
faisante, il faut également surveiller attentivement les cours des
emprunts d’Etat.

Il est certain que le fait de créer la possibilité pour I'Etat,
d’influencer la politique de crédit, ne suffit pas. Il s’agit avant
tout de la manieére dont ces possibilités sont mises a profit et pour
cela il n’y a qu’un moyen: ravitailler le pays en capitaux suffi-
sants et cela moyennant un intérét réduit.

Questions d’exportation.

Le second domaine dans lequel la dévaluation a eu de rapides
et favorables répercussions est celui de 1’économie extérieure, en
particulier I'exportation et le tourisme. Le fait que quelques mois
a peine apres la dévaluation la valeur des exportations a augmenté
de 35 9% et le nombre des hétes étrangers dans les hétels de 40 %,
dépasse les espoirs les plus optimistes. Mais cela ne résout pas
la question de tirer le plus grand parti possible des relations éco-
nomiques avec I’étranger. Nombre de taches restent encore a étre
accomplies dans ce domaine. Nous mnous bornerons a aborder
quelques questions importantes pour ’exportation.
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Fait-on actuellement tout ce que l'on peut pour développer
I’exportation suisse? Nous ne le croyons pas! Certes, les grandes
maisons d’exportation ont leurs représentants qui parcourent tous
les pays. Il existe également des offices de renseignements subven-
tionnés par I’Etat. A notre avis, néanmoins, l'industrie d’expor-
tation suisse n’a pas a attendre grand avantage pour l’avenir de ces
méthodes démodées si 'on tient compte des gros efforts déployés
par d’autres pays pour augmenter leurs exportations. Ce serait
surtout faire une grave erreur que de croire que l'on peut, apres
la dévaluation, abandonner tout simplement l'exportation a son
sort et qu'elle n’a plus besoin d’éire encouragée par I'Etat. Il
semble pourtant que 'on est de cet avis au Palais et qu'on cherche
a revenir a 'ancienne politique d’avant-guerre, voire méme a celle
en vigueur au XIX¢ siécle.

Ce qu’il manque surtout, c’est 'utilisation des chances d expor-
tation par les moyennes et petites entreprises, lesquelles ne sont
pas toujours en mesure d’avoir leur propre voyageur ou d’organi-
ser des expositions ou encore d’envoyer des collections d’échantil-
lons. Il existe de nombreuses entreprises industrielles suisses qui
pourraient augmenter leurs débouchés a l’étranger si elles pou-
vaient faire davantage de réclame pour leurs produits. Ce pro-
bléme ne peut pas étre résolu pour lui-méme; il faut que les asso-
ciations industrielles s’en occupent avec l'appui de I’Etat, voire
méme que les autorités prennent l'initiative d’intervenir dans ce
sens. Il y aurait lieu d’exclure de cette action les grandes maisons,
car elles n’ont pas besoin qu’on leur vienne en aide et l'une des
grandes difficultés réside dans le fait que ces grandes entreprises
sont seules a représenter 'industrie aussi bien dans les associations
que devant les autorités. A mnotre avis, il faudrait créer des cen-
trales d’exportation pour les branches d’industrie entrant en ligne
de compte, dont feraient partie toutes les maisons qui ne sont pas
en mesure de s’introduire par leurs propres moyens sur les mar-
chés étrangers. A cet effet, il est indispensable que I’Etat accorde
des subventions dans des proportions plus fortes que cela n’a été
le cas jusqu’ici. L’industrie suisse jouit actuellement d’avantages
qu’elle ne connait plus depuis 7 ans. C’est maintenant qu’il con-
vient d’en profiter, du fait que la reprise économique est notable
dans les principaux débouchés étrangers; il ne faut pas attendre
qu'une nouvelle dépression se produise.

Une autre possibilité de venir en aide a D’exportation réside
dans le fait d’accorder des facilités de crédit. Déja au cours de la
crise, et maintenant également, le fournisseur le plus favorisé n’est
pas celui qui livre le meilleur marché; ce sont surtout les condi-
tions de livraisons et de payement qui jouent le réle principal.
Dans ce domaine, la Suisse, avec les importants capitaux dont elle
dispose, est 2 méme de faire beaucoup plus que ne le pourraient
les pays concurrents. Les banques n’accordent pas de crédits a
long terme; elles observent méme actuellement une trés grande
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retenue dans l'octroi des crédits pour les transactions normales
d’exportation. Il y a quelques années, la Confédération a intro-
duit le systéeme de la garantie des risques dexportation. Les dis-
positions en vigueur a ce sujet ne suffisent plus, tant du point
de vue du délai des crédits que de la limite des risques. Il faudrait
done supprimer cette garantie des risques pour permettre a ['in-
dustrie d’exportation de financer les commandes a long terme par-
tout ou cela se justifie, donc surtout en ce qui concerne les mar-
chandises de production. A cet effet, la Confédération pourrait
peut-étre fournir les moyens nécessaires en souscrivant un em-
prunt d’exportation qu’elle garantirait si les banques ne consen-
tent pas a les procurer moyennant un intérét modeste. Le risque
couru ainsi par la Confédération serait des plus minimes, car il
ne s’agirait que de couvrir ceux créés par les mesures prises par
I’Etat, comme les manipulations monétaires, les restrictions de
payement et la possibilité que la Confédération a de se faire payer
en dirigeant 'importation.

La politique d’exportation sculéve encore un autre probléeme.
On ne saurait accroitre les exportations dans une proportion
illimitée. Il convient de fixer certaines limites. Ces limites sont
atteintes lorsque la production ne peut plus augmenter sans que
I'on soit obligé de développer les moyens de production pour
autant qu’ils ne puissent étre amortis par les réserves ou par
d’autres commandes livrables trés rapidement, car il serait insensé
qu’a la suite de la situation actuelle I’on assiste & une surexpansion
de l'industrie, laquelle, en cas d’une nouvelle crise de 1’économie
mondiale, occasionnerait un chémage intense et de grosses pertes.
Toutefois, on ne saurait laisser a 1’économie privée seule le soin
de fixer ces limites, car, comme l'expérience I’a démontré, elle
ne tient pas compte, trés souvent, des rapports de 1l'économie
nationale. Il faudrait au contraire laisser le droit de s’exprimer
a ceux qui sont responsables de 1’économie nationale.

Nous avons fait, il y a plusieurs années déja, des propositions
dans ce sens. On n’en a pas tenu compte a ce moment-la, car on
ne voulait et on ne pouvait pas admetire que nous puissions faire
des propositions raisonnables pour venir en aide a I'exportation.
Nous espérons que les milieux qui attribuent une si grande im-
portance a la question de l’exportation, tout en ne se rendant
pas compte de ce qu’il faut a notre économie indigéne, seront
désormais plus perspicaces. Pour notre part, nous attribuons la
plus grande importance a l’industrie d’exportation comme aussi
a toutes les relations économiques avec I’étranger, du fait qu’elles
peuvent représenter une tres forte contribution a notre économie
nationale lorsque la situation économique internationale est favo-
rable. Cependant, ces relations internationales ne doivent en aucun
cas étre favorisées au détriment ou méme moyennant le sacrifice
des possibilités de production et de débouchés qu’offre le marché
indigéne.
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