«Un nouvel élan» dans Frankfurter Allgemeine Zeitung (8 juillet 1978)

Légende: Le 8 juillet 1978, au lendemain du Conseil européen de Bréme, le quotidien allemand Frankfurter
Allgemeine Zeitung annonce avec enthousiasme la naissance du systéme monétaire européen (SME) censé
garantir une zone de stabilité monétaire en Europe.
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Un nouvel élan

Rr. L’Europe doit avoir un nouveau systéme monétaire, elle doit devenir une «zone de stabilité». C’est
surtout I’importante chute du cours du dollar depuis 1’automne dernier et la divergence des taux de change
en Europe qui ont donné une impulsion au projet qui vient d’étre annoncé au sommet de Bréme. Le fossé se
creuse de plus en plus entre les pays de la CE qui font partie du serpent monétaire européen, caractérisé par
des taux de change fixes, et ceux qui n’en font pas partie. A présent, tous les pays membres de la
Communauté européenne doivent réintégrer un systéme de taux de change fixes.

On pourrait presque parler d’un changement du modele monétaire: a 1’époque de 1’ancien systéme de
Bretton Woods, caractérisé également par des taux de change fixes et marqué par des difficultés croissantes,
beaucoup considéraient le passage a des taux variables comme la pierre philosophale, comme le seul modele
monétaire juste. Maintenant que le monde occidental pratique depuis cinq ans les taux flexibles, il aspire
ardemment a un retour a des taux plus stables.

On a tergiversé, parce qu’on croyait pouvoir créer davantage de stabilité monétaire dans le monde
simplement en changeant de systéme. C’était et cela reste un jugement fallacieux. Si I’initiative consistant a
inciter les différents pays a pratiquer une politique de stabilité rigoureuse est un échec, le nouveau systeme
européen n’assouvira pas non plus les espoirs. Au contraire, nous courons le risque que le grand fonds de
stabilisation prévu, doté de 26 milliards de dollars, soit considéré par les pays moins convaincus par la
stabilité comme une sorte de corne d’abondance, a partir de laquelle ils pourraient largement financer leurs
erreurs en politique économique. Dans ce cas, il faudrait d’énormes sommes pour maintenir les taux de
change des pays indisciplinés dans 1’étroite marge de fluctuation prévue. Il faut par conséquent se protéger
contre des attitudes laxistes.

Ce n’est que si tous les pays contribuent par leur politique économique et financiére a mettre en place une
véritable communauté de stabilité que cela aura éventuellement une influence stabilisatrice sur le cours du
dollar. Il serait tragique de voir la routine perdurer alors que tant d’efforts sont déployés pour créer un
nouveau moule.
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