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POINT 3 DE L'ORDRE DU JOUR

Rapport du Fonds monétaire international (E/3060 et
Add.1)

1. Le PRESIDENT, ouvrant la 1000&8me séance du
Conseil économique et social, fait rapidement le bilan
de 1'ceuvre accomplie par le Conseil depuis sa création
et.évoque les probleémes auxquels le Conseil doit main-
tenant s'attaquer. La tdche qui reste 4 accomplirdans
le domaine économique et social est immense, mais
les membres du Conseil sont décidés A ne pas ménager
leurs efforts pour contribuer au bien-étre de I'humani-
té dans un monde pacifique.

2. Le Président invite M. Jacobsson, représentant
du Fonds monétaire international, A présenter le
rapport de cet organisme (E/3060 et Add.1).

3. M. JACOBSSON (Directeur général du Fonds moné-
taire international) dit qu'aucoursde 1'exercice écoulé
— qui a été marqué en particulier, sur le plan écono-
mique, par le passage du boom & la récession — le
Fonds a déployé son activité dans presque toutes les
parties du monde. Il compte deux nouveaux membres:
la Fédération de Malaisie et la Tunisie, eten compters,
bientdt trois autres, I'Espagne, la Libye et le Maroc.

4, Le Fonds est intervenu dans tous les domaines qui
relévent de sa compétence, tels que valeur aupair des
monnaies, restrictions imposées au change, taux de
change multiples, assistance technique. Il peut égale-
ment influer dans une certaine mesure sur la politique
générale et méme sur l'opinion mondiale dans le
domaine monétaire; ainsi, la réunion annuelle de
septembre 1957 a montré comment, 4 une époque ol

des mesures étaient prises pour redresser une
situation difficile, le Fonds apu servir de tribune pour
des déclarations de politique autorisées qui, en
I'occurrence, ont été suivies rapidement par un retour
au calme sur les marchés des changes.

5. La fonction la plus cunnue du Fonds est celle qui
consiste 4 fournir une assistance financiére 3 ses
membres. A cet égard, le volume total des opérations
du Fonds depuis sa création (tirages et arrangements
de principe) s'éleve 34 3 milliards 900 millions de
dollars, dont les deux tiers environ se rapportent aux
deux dernidres années. Pour la période de 12 meis
comprise entre le ier avril 1957 et le 31 mars 1958,
le montant total des tirages et de la portion inutilisée
des crédits ouverts autitre d'arrangements de principe
s'éléve i 1.712.500.000 dollars contre 2.012.900.000
pour la période précédente. Si 1'on déduit des
1.712.,500.000 dollars les 763.500.000 dollars corres-
pondant au renouvellement de quatre arrangementsde
principe, il reste encore la somme substantielle de
949 millions de dollars, qui représente le volume des
opérations "nouvelles".

6. Le Fonds aaidéle Japon, le Danemarket les Pays-
Bas 3 surmonter les difficultés survenues dans leur
balance des paiements A la suite des poussées infla-
tionnistes qui ont accompagné le boom de 1955-1957.
Grice 3 cette aide et aux mesuresprisespar les pays
intéressés, la situation de ces pays s'est rapidement
améliorée, A tel point que les réserves du Japon, qui
avaient baissé de 500 millions de dollars au cours du
premier semestre de 1957, ont augmenté de 83 millions
au cours du dernier trlmestre de la méme année, que
les autorités néerlandaises ont décidé d'annuler, six
mois avant la date d'expiration, la fraction inutilisée
du crédit qui leur avait été consenti au titre d'un
arrangement de principe, et que le Danemark a pu, le
31 mars 1958, rembourser 10 millions de dollars sur
les sommes qu'il avait prélevées.

7. Il fautdire que lespaysd'Europe, comme d'ailleurs
le Japon, ont récemment bénéficié d'une baisse des
prix des matiéres premidres qui a entrainé une amé-
lioration de leurs termes de 1'échange. Inversement,
les pays exportateurs de matidrespremiéres ont souf-
fert de cette baisse des prix. Le Fonds s'est efforcé de
leur accorder son aide en attendant que les mesures
prises pour redresser la situation portent leurs fruits.
I1 a notamment renouvelé les arrangements de principe
qu'il avait conclus avec le Pérou, le Chili et 1a Bolivie
et en a conclu de nouveaux avec le Paraguay, la
Colombie, le Nicaragua et le Honduras. Certains de
ces pays ont en cutre hénéficié de prétsdu Gouverne-
ment des KEtats-Unis et de banques commerciales
américaines qui les aident i exécuter les programmes
qu'ils ont mis au point pour rétablir une situation
favorable i la stabilisation des taux de change. C'est
en effet la stabilité monétaire qui reste le but essen-
tiel, et, si le Fonds accepte defournirdes ressources
pour aider 4 la réalisation de programmes comportant
1'utilisation temporaire de taux de change variables,
c'est uniquement comme un pis-aller, Lorsque, au dé-
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but de 1958, la France s'est adressée au Fonds pour
renouveler son arrangement de principe, elle lui a
soumis en méme temps un programme détaillé de
stabilisation. Il est encore trop t6t pour se prononcer
de facon définitive sur le succés de ce programme,
mais on peut d'ores et déji en constater les effets
favorables.

3
8. Malgré les incertitudes politiques, les marchésde
change européens se sont remarquablement bien com-
portés au cours des derniers mois. Il semble qu'aprés

12 ans de reconstruction, les pays eurcpéens aient

acquis une stabilité plus grande et que leurs besoins
d'aide auraient di diminuer. Sur les 3 milliards
900 millions de dollars qui représentent le montant
total des opérations du Fonds depuis sa création, prés
des deux tiers sont allées 4 des pays d'Europe. On
notera toutefois qu'aprés déduction delaportioninuti-
lisée des crédits octroyés au titre d'arrangements de
principe, le montant qui revient aux pays d'Europe est
seulement de 1 milliard 650 millions de dollars, contre
1 milliard 316 millions pour les autres pays; il ne faut
Pas oublier non plus que les pays européens jouent un
role important dans le commercy international et que
leur retour a 1'équilibre et 4 la prospérité ne peut
qu'avoir des répercussions favorables sur le restedu
mende.

9. Compte tenu des engagements actuels au titre
d'arrangements de principe, le Fonds dispose d'une
somme de 1 milliard 400 millions de dollars en or et
en monnaie des Etats-Unis ou Gu Canada. Il détient
également d'importantes sommes en marks allemands,
en florins néerlandais, en livres sterling et en francs
belges et espére que les prélévements effectués dans
ces monnaies largement transférables augmenteront
4 1'avenir.

10. En ce qui concerne l'évolution des paiements
mondiaux au cours des 18 derniers mois, ilfaut distin-
guer non seulement les effets de la crise de Suez —
que les facilités de crédit accordées par le Fonds ont
contribué 3 atténuer considérablement — mais aussi
les pressions inflationnistes qui se sont exercées par
la suite, au moment méme oi le boom atteignait son
maximum au cours des deuxiéme e¢ttroisiéme trimes-
tres de 1957, et qui sont responsables des difficultés
éprouvées par de nombreux pays. A cet égard, les
mesures prises pour contenir l'expansion, et 1'in-
fluence sédative de la réunion annuelle du Fonds ont
contribué i rétablir rapidement 1'équilibre des paie-
ments mondiaux. Les Etats-Unis, quiavaientaccumulé
un excédent de 400 millions de dollars & la fin de
septembre 1957, enregistraient 4 la fin du dernier
trimestre de 1957 un déficit net de 248 millions de
dollars avec le reste du monde. Quant d1a République
fédérale d'Allemagne et au Venezuela, qui avaient
également accumulé A la fin de septembre 1967 un
excédent de 700 millions de dollars et 500 millions de
dollars respectivement, leurs réservesn'ontpasaccu-
sé d'augmentation nette depuis lors. On peutdonc dire
que les difficultés qui sontapparues aupoint culminant
du boom étaient surmontées vers la fin de 1957.

11. 11 est vrai que depuis lors le boom fait place &
une récession aux Etats-Unis, bien que le niveau de
1'activité économique reste encore €levé en Europe. La
récession actuelle de 1'économie américaine risque
d'avoir des répercussions défavorables surlesautres
pays, notamment sur les pays producteurs de matiéres
premidres. L'une des tiches du Fonds est de leur

venir enaide lorsque surgissent des difficultés de paie-
ment de cette nature. Il va de soi que cette aide ne sera
fructueuse que si les pays intéressés prennentde leur
coté les mesures qui s'imposent pour remédier 4 la
situation. I1 n'y a guére lieudecraindre le retour, aux
Etats-Unis, d'une dépression agricole coincidantavec
une récession industrielle, comme cela s'est produit
dans les années 1930-1939; en fait, on a noté récem-
ment une légére augmentation de plusieurs prix agri-
coles. I1 importe cependant d'éviter non seulement
d'élever les tarifs douaniers et d'entraver les

échanges, mais aussi d'interrompre brusquement les
courants de capitaux en quéte d'investissement; on se
souviendra en effet que ce sont ces investissements qui
ont'aidé au développement de nombreuxpays et qui ont
contribué i l'accroissement des échanges internatio-
naux. Dans le domaine monétaire, il ne semble pas que
I'on ait & redouter un effondrement grave dela struc-
ture monétaire, comme cela s'est produit dans les
années 1930-1939. Il ne fautpas oublier que les réces-
sions antérieures ont été résorbées grace au jeu
combiné d'une réduction des coiits de production et
d'une libéralisation du crédit. Lespays industriels qui
disposent de réserves importantes constateront qu'ils
peuvent assouplir leurs réglements monétaires plus
efficacement que par le passé. L'expérience passée
montre que la prospérité est incompatible avec un
systéme d'économies fermées. Si les mesures appro-
priées sont prises en temps utile, les dangers de la
récession pourront étre écartés et les pays du monde
pourront continuer d vivre dansl'espoird'uneamélio-
ration de leur niveau économique et social.

12. M. PEREZ LOPEZ (Mexique) regrette que 1'ex-
cellent rapport du Fonds porte sur une période déja
ancienne, car, depuis la fin de 1957, la situation éco-
nomique mondiale s'est profondément modifiée.

13. Si 1'année 1956 a été marquée par une activité
intense, elle a vu aussi s'aggraver les termes de
1'échange des pays de production primaire. D'autre
part, pour la plupart des pays le probléme principal
a été de juguler l'inflation, et le recours a une poli-
tique de restriction monétaire s'est généralisé. Toute-
fois, ces mesures anti-inflationnistes étaient appli-
quées dans un climat de confiance, en présence d'une
demande persistante de biens et de services et d'un
développement général qui s'est traduit, dansbiendes
pays, par un essor économique sans précédent.

14. En 1957, le volume de la production mondiale de
biens et de services ainsi que la valeur des échanges
internationaux ont continué de s'accroitre, mais de
facon moins marquée et, vers la fin de 1'année, sont
apparus aux Etats-Unis les premiers signes d'un
ralentissement des activités économiques qui peut
avoir des conséquences décisives pour d'autres Etats.

15. Les Etats-Unis ont alors modifié radicalement
leur politique monétaire, et il faut espérer que les
mesures qu'ils ont prises et qu'ils comptent prendre
leur permettront de surmonter leurs difficultés ac-
tuelles et écarteront les dangers qu'une récessionaux
Etats-Unis ne manquerait pas d'avoir pour d'autres
pays. La délégation mexicaine espére, d'autre part,
que les Etats-Unis s'abstiendrontd'écouler 4 bas prix,
a 1'étranger, leurs excédents agricoles, d'instituer
des taxes 3 l'importation sur les matiéres premiéres
et de réduire 1'assistance financiére qu'ils accordent
aux autres pays. :
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16. Quoi qu'il en soit, 1e Fonds a unetiche extréme-
ment difficile 4 remplir et, en 1'état des choses, les
objectifs pour lesquels il a été créé paraissent bien
lointains. Cependant, c'est au Fonds qu'on doit une
bonne partie des progrés accomplis au cours des
12 derniéres années.

17. 8Si le Fonds a toujours approuvé les modifications
apportées 4 la valeur au pair des monnaies suréva-
luées, il insiste sur le fait que la dévaluation ne suffit
pas 4 résoudre les problémes économiques de base,
Dans les pays sous-développés, les pressions infla-
tionnistes proviennent surtout des efforts pour élever
le revenu réel par le développement économique. Or,
les possibilités de déveicpnement d'un pays sont tou-
jours fonction de ses ressources réelles. Une poli-
" tique inflationniste peut difficilement susciter une
augmentation des ressources réelles et tend au con-
traire, en finde compte, a freinerplutoét qu'a accélérer
le progrés national. Les investissements doivent se
fonder sur 1'épargne réelle et il ne saurait y avoir de
développement économique sain et durable dans un
climat d'inflation. En défendant ces principes auprés
des pays sous-développés qui lui sontaffiliés, le Fonds
a contribué de 12 maniére la plus efficace, peut-étre,
A équilibrer leus développement.

18. Mais si 1'équilibre interne est une condition
nécessaire de 1'équilibre externe, il n'est pas suffi-
sant. L'équilibre externe dépend des relations entre
pays et, au premier chef, d'un rapport harmonieux
entre le rythme de leur Jdéveloppement. Plus que
jamais, le taux de formation du capital dans les pays
sous-développés est en grande partie déterminé par

la demande extérieure de matidres premiéres. Or, .

cette demande s'est moins développée que celle des
produits manufacturés et 1'écart entre les niveaux de
vie des pays sous-développés etdes pays économique~
ment plus évolués ne cesse de croitre. Les importa-
tions de capital ne constituent qu'une solution provi-
soire; la seule solution réside dans la diversification
de 1'économie et le financement des investissements
grice & 1'épargne nationale. Les pays sous-développés
sont beaucoup plus vulnérables que les autres aux
c¢onditions extérieures. Le Directeur général du Fonds
I'a souligné 3 la vingt-troisiéme session, et il a con-
seillé & ces pays de ne pas souscrire i des accords
tendant & fixer le prix des produits debase et d'éviter
toute politique inflationniste. Il n'a pas été question,
cependant, de la possibilité pour les pays sous-
développés de financer leurs importations avec leurs
exportations pour ne pas avoira recourir indéfiniment
a4 des importations de capital aléatoires et limitées.

19. La délégation mexicaine convient avec les admi-
nistrateurs du Fonds que 1'inflation m&ne 4 une réduc-
tion de 1'épargne véritable, bient6t suivie par une di-
minution du taux d'accroissement du produit national
réel. Lespays sous-développés reconnaissentl'impor-
tance de la stabilité monétaire, maisil estcertain que
leur équilibre externe dépend dans une large mesure
de I'attitude des pays évolués et le Fonds a eu raison
de mettre 1'accent sur les responsabilités des pays 4
balance excédentaire.

20. Les activités du Fonds se sont considérablement
développées, mais il ne faut pasy voir la seule preuve
de l'utilité du Fonds. Les accords portant ouverture
de crédit immédiat ont beaucoup contribué i susciter
la confiance des membres du Fonds; il conviendrait
cependant que les muutants qui peuvent étre retirés

soient accrus dans certains cas, ce qui supposerait
une augmentation de la quote-part de certains pays.
I1 faudrait également que le Fonds encourage la vente
des monnaies convertibles autres que le dollar pour
accentuer le caractére multilatéral des paiements
internationaux et du commerce mondial.

21. Enfin, la délégation mexicaine note avec satis-
faction que le Fonds préte son assistance non seule-
ment pour aider les pays & faire face 3 des besoins
exceptionnels et immédiats afin d'équilibrer leur ba-
lance des paiements, mais aussi pour leur permettre
de mener A bien des programmes de stabilisation,

22. Pour conclure, M. Pérez L.6pez dit que 'on est en-
core loin d'avoir résolu les problémes nombreux et
complexes que pose un développement économique har-
monieux, et que 1'on aura accompli un grand progrés
lorsque les pays auront compris la nécessité de prévoir
les conséquences internationales de la politique qu'ils
décident de mettre en ceuvre, A cet égard, le Fonds mo-
nétaire international a un réle important 4 jouer..

23. M. DE GRIPENBERG (Finlande) note que 1'excel-
lent rapport du Fonds suffit 4 dissiper les doutes que
I'on a parfois exprimés sur 1'utilité de cet organisme
et justifie 1'opinion selon laquelle il conviendrait d'en
augmenter les ressources de maniére i ne pas inter-
rompre ses activités les plus importantes. En effet,
si 1'on considére le déséquilibre actuel des balances
des paiements, il est clair que l'assouplissement
progressif des restrictions dans un certainnombrede
pays a rendu leur économie plus vulnérable aux in-
fluences extérieures, d'ol 12 uécessité d'accroitre les
réserves internationales. Bien que la convertibilité de
nombreuses monnaies permette au Fonds d'utiliser,
plus que dans le passé d'autres devises que le dollar,
il faut admettre qu'une grande partie des avoirs du
Fonds ont déjad été retirés ouontfaitl'objet d'arrange-
ments de principe. Dans ces conditions, il faut se féli-
citer que le Fonds ait été en mesure d'étendre ses
opérations de crédit en coopération avec d'autres or-
ganismes financiers, comme 1'Union européenne de
paiements. La délégation finlandaise espére que le
Fonds monétaire international examinera la possibilité
d'intensifier une telle coopération.

24. M. de Gripenberg tient enfin a féliciter le Fonds
de ses activiigs d'assistance techhique et 4 le remer~
cier au nom du Gouvernement finlandaisquia pu, grace
d lui, réaliser diverses réformes financiéres et libéra-
liser dans une large mesure le régime de ses impor-
tations.

25. M. LUNS (Pays~Bas) se félicitedel'action entre-
prise par le Fonds monétaire international pour ré-
duire le déséquilibre de la balance des paiements des
pays membres. Le role essentiel du Fonds estde réta-
blir la confiance dans la monnaie. En ce qui concerne
les Pays-Bas, ce but a été atteint et le Gouvernement
néerlandais a méme pu annuler un arrangement de
principe portant sur 68.750.000 dollars, qui ne devait
prendre fin que le 12 septembre 1958. M. Luns souligne
que la prospérité de tous les pays d'Europe, qui sont
de gros importateurs de matiéres premiéres, ést
essentielle & 1'économie. du monde entier et que le
role du Fonds 4 cet égard peut étre déterminant.

26. Il est de nombreuses autres activités du Fonds
qui, pour ne pas étre spectaculaires, n'en sont pas
moins importantes, comme les consultations annuel-
les, les missions d'assistance technique, les pro-
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" grammes de formation professionnelle et la prépara-
tion de publications périodiques. Enfin, le Fonds a un
role 4 jouer dans la conjoncture économique actuelle
ol la récession dans certains pays peut avoir de
graves conséquences économiques et méme politiques.
I1 est de l'intérét des pays développés, qui veulent
éviter le chOmage, et des pays sous-développés, qui
craignent de voir s'effondrer le prix des matiéres
premiéres, que soient arrétées une série de mesures,
notamment financiéres, qui rétablissent la stabilité
et permettent d'éviter une crise aussi sérieuse que
celle des années 1930-1938,

27. M. PHILLIPS (Etats-Unis d'Amérique) souligne
qu'au cours de l'exercice écoulé, les opérations du
Fonds ont atteint un volume particuliérement impor-
tant, ce qui démontre de maniére concluante lavaleur
de cet organisme aux yeux de ses membres. Le Fonds
a pu aider des pays membres 4 surmonter leurs diffi-
cultés de balance des paiements en établissant au
préalable, 4 1'intention des gouvernements, les prin-
cipes qui régissent 1'utilisation de ses ressources, et
en leur fournissant des consultations techniques. L'ex-

périence des 18 derniers mois a été concluante et a

démontré la valeur de ces principes.

28. L'aide du Fonds doit &tre considérée comme
provisoire et permettre aux gouvernements intéressés
de rétablir la stabilité et 1'équilibre de leur situation
économique en un temps limité. 11 est eszentiel que le
Fonds conserve son caractére initial de fonds auto-
matiquement renouvelable, et, de fait, 1'expérience a
prouvé qu'il en était ainsi et que les ressources du
Fonds pourraient étre régulidrement réemployées i
1'avenir, Il n'est pas sans intérét, 4 ce sujet, de noter
que la demande accrue d'autres devises que des dol-
lars a permis d'utiliser encore davantage les res-
sources du Fonds.

29. En ce qui concerne les consultations annuelles
avec les gouvernements des Etats membres, M. Phil-
lips reléve qu'elles ne portent pas uniquement surles
restrictions des changes mais aussi sur la politique
financiére et la politique de crédit des pays intéressés,
compte tenu de leur situation économique générale.

30. On a parfois soutenu que le Fonds aidait surtout
les pays économiquement développés parce que ses
ressources ne sont dispenibles que pour remédier d des
difficultés temporaires de balance des paiements. Il
faut donc se féliciter de voir le Fonds se préoccu-
per depuis plusieurs anndles d'aider les pays sous-
développés 4 résoudre certains problémes financiers.
Enfin, le Fonds peut jouer un rdle fort utile en per-
mettant aux pays membres de promouvoir leur
développement économique tout en évitant 1'inflation.

31. M. SCOTT FOX (Royaume-Uni) note que le rapport
qui vient de lui étre présenté permet auConseil de se
faire une idée trés exacte, non seulement des opéra-
tions du Fonds, mais aussi de la situation économique
mondiale,

32. Le Gouvernement du Royaume-Uni a toujours
appuyé les efforts en vue de faciliter 1'accés aux
ressources du Fonds. Il reléve donc avec satisfaction
que le Fonds préte son concours aux Etats membres

pour les aider non seulement & surmonter des diffi-
cultés passagéres mais pour rétablirun équilibre plus
sérieusement compromis, sans recourir pour autant
4 des mesures qui pourraient nuire d1'accroissement
et 4 la libéralisation du commerce international,

33. Le Royaume-Uni est au nombre des pays qui ont
fait appel au Fonds au cours delapériode considérée.
En décembre 1956 il a effectué untirage de 561.500.000
dollars et souscrit 4 un accord de principe portant
sur plus de 738 millions de dollars. M. Scott Fox a eu
1'occasion de dire, 1'année précédente, les avantages
que ces accords présentent pour le Royaume-Unil/,
Depuis, la livre sterling a été en butte 4 une nouvelle
attaque spéculative et c'est en partie griace 4 1'assis~
tance du Fonds qu'elle a pu y faireface. En décembre
1957, 1'accord de principe a ét€ renouvelé pour une
période d'un an.

34. M. NINCIC (Yougoslavie), notant que, pour la
seconde année consécutive, les opérations du Fonds
se sont tréds sensiblement accrues par rapport a
1'exercice précédent, fait observer que, contrairement
i l'exercice 1956-1957, ol la plupart des opérations
ont &té liées aux conséquences économiques de cer-
tains événements politiques, l'exercice actuel se
caractérise par des opérations plus directementliées
4 des conditions purement économiques.

35. Dans les pays industrialisés, jusqu'd l'automne
de 1957, l'expansion de 1'économie a abouti 4 des
transferts de capitaux et de réserves monétaires qui
ont accentué le déséquilibre des paiements internatio-
naux. Il est hors de doute qu'd cette époque le Fonds a
permis d'éviter une aggravationde la situation. Depuis
lors, la situation a encore évolué et la délégation
yougoslave prend note des déclarations du Directeur
général selon lesquelles les organismes directeursdu
Fonds se préoccupent particuliérement de la récession
actuelle. Elle espére que le Fonds n'hésitera pas, le
cas échéant, 2 intervenir vigoureusement.

36. Dans les pays sous-développés, les consultations
du Fonds ont amené les gouvernements intéressés 4
assouplir leur politique restrictive en matiére moné-
taire et commerciale. Il est évidsnt que 1'on ne par-
viendra que peu 4 peu & un régime de liberté des
échanges et de convertibilité monétaire, et que la
libéralisation progressive dépend avant tout des
conditions économiques générales des pays intéressés
et plus particulidrement de la place qu'ils occupent
dans 1'économie mondiale. La politique du Fonds &
1'égard des pays sous-développés est donc, pour le
moment, étroitement liée 2 la situation dumarchédes
matieéres premiéres.

37. En terminant, M. Ninéi¢ se félicite de l'aide
accrue apportée par le Fonds aux pays sous~-dévelop-
pés et notamment & la Yougoslavie; cette aide contri-
bue non seulement au bien-étre des pays intéressés,
mais encore 4 la stabilité économique du monde.

La séance est levée i 13 heures.

1/ Voir Documents officiels du Conseil &conomique et
social, vingt-troisidme gession, 956@me séance,
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