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EXTRAIT DU RAPPORT

du conseil d'administration de la banque de Paris et des Pays-Bas
à l'assemblée générale ordinaire du 24 avril 1950, sur l'exercice 1949 (1)

'" ................................................

1 t. Au courant inflationniste qui a caractérisé l'évo­
eU Jonéconomique depuis la guerre, s'est opposé par
~ l'oits, en 1949, un courant de déflation né à la fin
a l'année précédente. Les ralentissements d'activité,
cc~OJ:npagnés de chômage, par lesquels s'est manifestée
'tie te tendance nouvelle, n'ont pas empêché 1949 d'être,
eotaJ:nment, une année de progrès pour la production
qU;~Péenne. L'avertissement n'en a pas moins été donné
~U.a côté du danger toujours présent de l'inflation pou­
~~ existef désormais le danger contraire, mais non

Ina sérieux, de la déflation,

quo Aux Etats-Unis la baisse des matières premières,
a~I-avait commencé, en 1948, par les produits agricoles
gant de s'étendre à certains secteurs industriels, aé:gné, en 1949, la plupart des compartiments encore
teal'gnés et particulièrement celui des' métaux non
ti l'l'eux. Les principales matières premières, à l'excep­
ill.~~ ~e la laine et du café, sont maintenant à des cours
ea êl'leul'S à leur niveau record d'après-guerre. La
~...Ul'be de l'activité économique, qui avait commencé à
~nfléchir à l'automne 1948, a continué à baisser pen­
~ ll.t tout le premier semestre 1949, le mouvement

accélérant même au cours du deuxième trimestre.------ .teul' (1) N.D.L.R. - Il nous a paru uti~e de donner à no~ lec-
llituEl .Cet aperçu de l'évplution économIque générale et (le 1<1

Ilhon de l'économll' fra nçaise.

Cependant, grâce à des mesures gouvernementales (sou:..
tien des prix agricoles, élargissement des règles de
crédit, politique de constructions immobilières) et grâce
aussi à la souplesse d'adaptation d'une économie restée
encore en grande partie libérale et concurrentielle, la
dépression menaçante fut enrayée au cours du deuxiè­
me semestre. L'indice général des prix de gros, qui
s'était établi à 165 en moyenne en 1948, sur la base
100 en 1926, descendait à 153 en août, pour se stabili­
ser, par la suite aux environs de ce chiffre. L'indice
de la production industrielle sur la basse 100 moyenne
des années 1935-39, après être revenu de 195, en.
novembre 1948, à 161, en juillet 1949, s'améliorait au
cours des mois suivants et terminait à 180 en décembre.
Le nombre des chômeurs, qui était inférieur à 2 mil­
lions pendant le dernier trimestre·de 1948, augmentait
de façon continue jusqu'en juillet où il dépassait légè- .
rement 4 millions ; il était de 3.500.000 en décembre.

Dès lors, malgré le fléchissement sensible de la
première partie de l'année 1949 par rapport au deuxiè­
me semestre 1948, et bien que l'indice de la production
industrielle ait baissé en moyenne de 8 % d'une année
sur l'autre, le recul d'ensemble est resté limité ; la
production totale de biens et de services par l'économie
américaine, qui a atteint en 1949 une valeur de 259
milliards de dollars, n'a diminué, si l'on. tient compte
de la baisse des prix, que de 1 % par rapport à 1948.

Il a suffi cependant de ce ralentissement économi-
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que pOUl' entraîner des conséquences immédiates sur
l'équilibre des finances extérieures des pays européens :
ce qui prouve combien une Europe, affaiblie par la
guerre et par la perte de ses réserves d'or et de chan­
ge, est sensible aux moindres fluctuations de l'économie
américaine.

Pendant toute la période d'inflation, la Grande­
Bretagne, avait réussi, grâce à une politique de con­
trôle des prix et des salaires, de subventions économi­
ques et d'austérité à la -fois, à freiner la hausse des
prix et à accroître ses exportations. Mais ce système,
efficace tant que le marché mondial était resté dominé
par .les vendeurs, devait se révéler trop rigide· pour
pouvoir s'adapter rapidement au renversement de la
tendance. En même temps que fléchissait la demande
du marché des Etats-Unis et que baissaient ses prix,
les prix anglais continuèrent à monter. Aussi nombre
de produits britanniques cessèrent-ils de pouvoir êtr~

vendus sur le marché américain. Les exportations du
Royaume-Uni vers les Etats-Unis qui atteignaient L
5,5 millions par mois au cours du quatrième trimestre
HJ48, tombèrent à L 3,3 millions pendant le deuxième
trimestre 1949. Les pays de la zone sterling, exporta­
teurs de matières premières dont les cours étaient en
baisse, virent également décliner leurs recettes en
dollars. Par suite, et en dépit des mesures sévères
prises pour réduire les importations en provenance
des Etats-Unis, les réserves d'or et de dollars du fonds
des changes britannique, qui s'étaient à peu près
5tabilisées depuis l'entrée en vigueur du plan Marshall,
recommencèrent à fondre. Pour parer à ce déséquilibre,
le Gouvernement anglais prit la décision de dévaluer la
livre sterling. Le 19 septembre 1949, la parité entre
la livre et le dollar fut ramenée de 4,03, taux auquel
elle avait été fixée en septembre 1939, à 2,80, ce qui
représente une baisse de 30,5 %'

La dévaluation de la livre sterling fut le point
de départ d'une vaste réorganisation des parités moné­
ta.ires. Les pays de la zone sterling, à l'exception du
Pakistan, s'alignèrent sur lâ liv~e ; c'est également ce
que firent eu Europe les Etats scandinaves. De nom­
breux pays adoptèrent par rapport au dollar des taux
de dévaluation différents ; nous citerons, en particu­
lier, en arrondissant les pourcentages, la Belgique
12 ?o, la France 22 0/0, l'Allemagne de l'ouest 21 %,
l'Italie 9 %, le Portugal 13 %, la Hollande 30 %'

Bien qu'on ne puisse affirmer que des taux de
change officiels entre des monnaies inconvertibles cor­
respondent à leur véritable parité économique, il ne
paraît pas douteux que les nouveaux taux soient, pour
les moins, plus proches de ce niveau d'équilibre que ne
l'étaient les anciens. C'est ce que confirme la détente
que l'alignement monétaire de septembre 1949 a ame­
née sur le marché financier international. Les expor­
tations des pays européens vers les Etats-Unis ont
augmenté de façon sensible au cours du dernier trimes­
tre. Les réserves d'or et de dollars du Royaume-Uni,
qui avaient baissé de 1.856 millions de dollars au 31
décembre 1948 à 1.329 millions de dollars le 18 sep-

tembl'e 1949 à la veille de la dévaluation, remontaient
à 1.688 millions de dollars au 31 décembre 1949. Le
déficit en dollars de l'ensemble des pays participant au
plan de relèvement européen, qui avait été ramené de
8 milliards de dollars, en 1947, à 5,5 milliards de
dollars, en 1948, après une aggravation sensible au
milieu de l'année 1949, a diminué dans les derniers
mois ; on estime qu'il ne devrait pas dépasser 4,5
milliards de dollars pour l'exercice 1949-50.

Cependant, les événements monétaires de septembre
1949 ne doivent pas masquer les progrès accomplis par
l'Europe dans la voie du redressement économique.
Certes, l'Europe est largement redevable de ces pro­
grès à l'aide américaine qui lui a procuré des aliments
nécessaires à sa population, des matières premières et
des machines réclamées par son agriculture et son
industrie, tandis que le produit en monnaies nationales
de la vente de ces marchandises servait à rembourser
des dettes intérieures ou à couvrir des dépenses de

reconstruction et d'équipement. Mais les résultats obte-;
mis témoignent aussi du travail fourni par les euro­
péens eux-mêmes. La production agricole de l'Europe ~
Ge l'ouest a sensiblemet rejoint son niveau d'avant­
guerre, résultat, il est vrai, encore très insuffisant en .
raison du fort accroissement de la population dans
cette partie du monde. Dans l'industrie, tous les pays
membres de l'organisation européenne de coopération
économique, à l'exception de l'Allemagne et de la Grèce,'
ont une production" supérieure à celle d'avant-guerre
et qui parfois la dépasse nettement. Le volume des
échanges entre les pays participants s'est développé et
a rejoint en fin d'année l'indice moyen de 1938.
L'assainissement de la situation financière intérieure a
été partout poursuivi et l'inflation désordonnée qui
menaçait certaines économies a été contenue.

Il n'en reste pas moins que de grands efforts sont
encore à 1 faire. Hier, les objectifs pour chaque pays
étaient simples, sinon faciles à atteindre : accroître
la production, maîtriser l'inflation. Maintenant que l~­
production a retrouvé un niveau normal et que la pénu­
rie a disparu, la réalisation de nouveaux progrès pose
des problèmes plus complexes. La politique financière '
doit suivre une ligne médiane, aussi éloignée de l'in­
flation que de la déflation. Il convient moins de pousser
la production de chaque pays selon des plans purement
nationaux que d'obtenir un rendement d'ensemble supé­
rieur par une division rationnelle du travail à l'inté­
rieur de l'Europe et une productivité accrue. LeS
mesures récemment prises en vue d'une libération
partielle des échanges intereuropéens ne devraient être
qu'un premier pas dans la voie qui permettrait atVt •
pays participants de revenir, par un accord aussi largi
que possible, à un régime de commerce multilatéra
et à une indispensable liberté des transferts de deviseS.
..... " "" " " ..

En France, l'activité a pu se développer au courS
de l'année 1949, dans une relative stabilité économique
et sociale, qui a permis d'augmenter la product~on
industrielle et d'accélérer les travaux de reconstruction
et d'équipement.

L'évolution des prix a été caractérisée par ?~e
baisse au cours du premier semestre, elle-même SUl!l~
d'une hausse au cours du second. Le mouvement a e~l:'
particulièrement ample en ce qui concerne les pr~
agricoles, qui ont rétrogradé de 11 % de janvier a
juin, et progres'sé de 19 % de juin à décembre, a!ors
que les prix industriels n'ont fléchi dans les premler~
mois de l'année que de 4 %, qu'ils ont exactemen
regagnés dans le dernier trimestre, à la suite de la
dévaluation. En comparant les indices, calculés sur
la base 100 en. 1938, on constate que les prix induS--'
triels, qui avaient dépassé les prix agricoles en 194~,
leur sont restés constamment supérieurs de 15 à 20

d
. ~

au cours de l'année 1949. En décembre 1949, l'in IC
général des prix de gros s'établit à 2.001, en hausf .
d'environ 2 1/2 % sur janvier ; il représente a
moyenne des prix agricoles, 1.851, et des prix induS"
triels, 2.151.

La même évolution se retrouve dans l'indice de;
prix de détail qui, à Paris, a reculé de 1.935 et'
janvier à 1.715 en juillet, soit de 11 0/0, pour retroUve;
en décembre le chiffre de 1.920, sensiblement égal .
celui du début de l'année.

Dans l'ensemble, on peut dire que, pour la pre;
mière fois depuis la fin de la guerre, douze mois Of!r
pu s'écouler sans diminution ·sensible du poUV01 _
d'achat de la monnaie.

Les craintes que la sécheresse avait suscitées~
ce qui concerne la récolte n'ont heureusement pas .:,;
justifiées pour toutes les cultures. Le recul de·"·.·
production a été particulièrement sensible pour ~.;:

~~g~:~:: à~~tf~~r;:~i~eeJe1~9~~n~Ve:il~~~nlede~o;r::..P
tats exceptionnels. En ce qui concerne les betters n'."
la forte augmentation des superfi~ies emblavées J
qu'en partie compensé la baisse sensible du rende~~
et de la teneur en sucre, de sorte que la produc 1,
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de Sucre brut sera ramenée de 960.000 tonnes pour
, J'~:l{erciçe 1948-49 à environ 900.000 tonnes 'pour l'exer­

CIce 1949-50. En revanche, la récolte de ble, en appro­
C~ant de 79 millions de quintaux, a dépassé de 2 mil­
lIons et demi de quintaux celle de l'année précédente.
ge résultat est dû en partie au poids spécifique très
elevé des grains qui a contribué à porter le rendement
Inoyen à l'hectare à près de 19 quintaux. Les céréales
secondaires ont, dans l'ensemble, fourni un tonnage
qUelque peu inférieur à celui de 1948, avec une récolte
eJl:ceptionnelle d'orge, mais une très mauvaise récolte
de maïs. La production du lait et de la viande a pro­
gressé. Au total, bien qu'elle ait légèrement fléchi par
l'aPPort à l'année précédente, la production agricole
de l'année 1949 peut être considérée comme, satisfai­
sante.

La production industrielle s'est sensiblement rap­
prochée, en 1949, de son niveau record de 1929. La
PrOduction de charbon a atteint 53,1 millions de tonnes
Contre 45,1 millions de tonnes en 1948 et 54,9 millions
de tonnes en 1929, et celle d'acier -: 9,13 millions de
to~nes contre 7,25 millions de tonnes en 1948 et 9,7
!klillions de tonnes en 1929 ; la production de ciment,
~ 6,4 millions de tonnes, a augmenté de 1 million de

nnes sur l'année, précédente.

Freinée par une hydraulicité défavorable, la pro­
duction d'électricité a cependant progressé quelque
fe';l, grâce à la mise en service de nouvelles instal­
.atlons, et dépassé 28 milliards de kwh. Elle est tou­
Jours notablement inférieure aux besoins de la consom­
lb.ation ; et la puissance totale installée reste insuffi­
Sante aux heures de pointe pour faire face à la
dem~nde, de sorte que les restrictions dans la consom:
~atlon et le régime des coupures de courant ont du
etl'e maintenues. .

d" Le~ produits pétrolier:s constituent" une ~ource
energle d'importance crOIssante dans 1economI~ dp

P:tys. Si l'utilisation de l'essence reste encore mfe­
[,leUl'e à ce qu'elle était avant la guerre, en revanche
GU~age du gas-oil et du fuel-oH s'est largement étendu.

l'.ace à l'augmentation de la capacité des rafi1neries,
qUI ont traité 11,53 millions de tonnes de pétroles bruts
e~ ~949 contre 8,27 millions de tonnes en 1~48 et 6,20
~11110ns de tonnes en 1938, l'industrie française du
h etl'ole a été en mesure de satisfaire la plus grande
val'tie de la demande intéreure et d'assurer même
i;l'taines exportations notamment vers l'Afrique du
.l.';Ol'd. '

0tl L'industrie textile et celles des produits chimiques
il ~ sensiblement conservé le niveau atteint l'année
/ecédente, tandis que les industries de transformation
Pe8 .métaux ont nettement progressé. Une menti?n
<1a~tlculièl'e doit être donnée à l'industrie automobûe
li~ a sorti, en 1949, près de 188.000 voitures particu­
Cl1,es, contre 100.000 en 1948. La production de véhi­
les",es utilitaires, à laquelle la priorité avait été donnée
~l.années précédentes, a, en revanche, légèrement
la Iné tout en restant encore, avec 98.000 unités, très
ti l'gement supérieure à celle d'avant-guerre. L'exporta­
d.~n absorbant une part notable de la production, la

lnande intérieure est encore loin d'être satisfaite.

~e 1\1ais pour financer la modernisation de leur équi­
pl.'illlent et le développement de l~ productio~, les .ent~e­
fic'ses ont à résoudre des problemes de tresorerle dlf­
la lIes. Les industries nationalisées reçoivent, en effet,
1).isPI?s grande partie des avances d~ fon~s d~ ~oder­
1}). atl0n et d'équipement, qui est al1mente prmclpale­
&()~nt par la c.ontrevale~r d~s ,cr~.dits ~arshl:,Jl; de
aJe qU"e les montants reserves a 1mdustrle privee et

:Pays d'outre-mer restent insuffisants.

<:tu ~n outre, le secteur public a absorbé les trois­
ltlaal'ts, de l'apport trè.s faible ~e. l'épargne sur le
coul'che.financier - enViron 200 mIllIards de francs au
~rsde l'année. C'est donc en grande partie grâce
!Ill çapitaux qu'elles ont dégagés par auto-financement
~e les entreprises du secteur priv~ o~t pu poursuiv~e

travaux d'équipement les plus mdlspensables. MalS

l'établissement d'une taxe frappant les bénéfices non
distribués est de nature à détourner les sociétés de
poursuivre une politique d'auto-financement, leurs pos­
sibilités se trouvant d'ailleurs limitées, à cet égard,
par le retour de la concurrence, qui impose de serrer
au plus près les prix de vente.

Il est cependant essentiel que le rééquipement soit
poursuivi parallèlement dans tous les secteurs indus­
triels, afin que la totalité de la production primaire
disponible puisse être absorbée par les entreprises de
transformation et que le prix de revient des objets
fabriqués soit suffisamment bas par rapport au pou­
voir d'achat inférieur et vis-à-vis de la concurrence
étrangère.

Par suite de la pénurie de capitaux, le loyer de
l'argent à long terme est resté très élevé. Le taux de
capitalisation des valeurs à revenu fixe s'est maintenu

, toute l'année au-dessus de 7 %. La bourse a fléchi de
façon sensible : sur la base 100 en 1938, l'indice des
valeurs françaises à revenu variable s'est abaissé de
1.366, à fin 1948, à 1.085, à fin 1949, après avoir touché
996 au début du mois d'août. L'augmentation des
dividences distribués, jointe à la baisse des cours, a
fait monter le taux de rendement moyen des valeurs
à revenu variable de 1,89 %, en janvier 1949, à 4,48 %,
en décembre 1949, niveau légèrement supérieur à celui
de 1938, qui était de 4,29 %'

En 1949, l'équilibre d'ensemble des finances publi­
ques a été pratiquement réalisé : un effort fiscal sévè­
re demandé au pays a permis de faire face aux
dépenses toujours croissantes de l'Etat, sans nouvel
appel aux avances de l'institut d'émission. Mais h
charge de plus en plus lourde de l'impôt grève les
prix de revient et gêne l'exportation.

Cependant une économie ne peut espérer sortir
d'une période d'inflation à peu près ininterrompue de
treize années, surtout à un moment où l'économie mon­
diale est elle-même .en léger recul, sans ressentir des
troubles de caractères déflationniste. Aussi la mévente
est-elle apparue dans certains commerces de détail à
prix très élevé. Et si, en chiffres absolu, le chômage
est resté faible, le plein emploi n'a parfois été sauve­
gardé qu'au prix d'une réduction de la journée de
travail bien que la semaine de travail ait rarement été
ramenée au-dessous de 40 ,heures.

L'augmentation des produits disponibles et l'arrêt
de la poussée inflationniste, qui gonflait sans cesse la
demande intérieure, ont permis une amélioration sensi­
ble de la balance commerciale. Pour l'ensemble du
C01mnel"Ce extél"ieur, les exportations ont couvert près

.de 85 % des importations, contre 64,5 % en 1948. Si
on se limite au commerce entre la France métropoli­
taine et les pays étrangers, sans tenir compte des
relations entre la Métropole et. les territoires d'outre­
mer, la couverture des importations par les exporta­
tions ressort à près de 67 %, contre 50 % seulement
l'année précédente. Les résultats du dernier trimestre
de l'année 1949, au cours duquel les exportations à
destination de l'étranger ont atteint plus de 83 % des
importations, sont particulièrement encourageants.

Toutefois l'amélioration du commerce extérieur ne
s'est pas manifestée d'une manière identique dans nos
relations avec les différentes zones monétaires. Elle a
été sensible avec la zone sterling où nos exportations
ont couvert 50 % de nos importations, contre 35 %
en 1948. A la Grande-Bretagne seule nous avons vendu,
en 1949, deux fois plus que nous n'avons acheté. Nos
échanges sont devenus excédentaires avec l'ensemble
des pays autres que ceux de la zone sterling et de la
zone dollar. r,1ais, vis-à-vis de cette dernière, c'est un
recul qu'on doit enregistrer. Nos ventes en dollars
n'ont, en effet, représenté que 14,5 % de nos achats
dans cette monnaie, contre 16,8 % l'année précédente.
Aux Etats-Unis seuls, nous avons payé par nos expor­
tations, en 1949, moins de 10 % de nos importations.
Ce pourcentage était de 50 % en 1913, de 46 % en
1929 et de 32 % en 1938.

Nos achats dans la zone dollar, bien que réduits
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par rapport aux années antérieures, où ils avaient été
anormalement élevés, ont encore représenté, en 1949,
environ le quart du total de nos achats à l'étranger.
II sera donc difficile de nous passer d'un apport de
dollars, aussi longtemps que, n'aura pas été rétablie
l'interconvertibilité des monnaies.

L'aide que nous avons reçue, en 1949, au titre du
plan Marshall et l'amélioration de la balance des reve­
nus invisibles, grâce à la reconstitution de notre flotte
de commerce et aux rentrées substantielles du touris­
me, ont permis d'équilibrer la -balance générale de nos
paiements avec l'étranger sans amputation nouvelle de
110S réserves de change. Cet équilibre s'est traduit par
un raffermissement de notre devise.

Cependant, il ne faut pas perdre de vue que, parmi
les causes du redressement de l'économie française,
certaines, et non les moindres, ne sont pas imputabl.es
au seul effort du pays : tels sont les concours que nous
avons reçus de l'étranger et deux bonnes récoltes de
blé consécutives. Une politique d'équilibre budgétaire,
àe stabilisation des salaires et de surveillance du
crédit a soutenu l'action de ces facteurs favorables :
à l'intérieur, l'inflation a été contenue, à l'extérieur, les
exportations se sont développées.

Mais la pression inflationniste reste nécessaire­
ment très forte dans un pays qui doit mener de front
la modernisation de son appareil de production, l'équi­
pement des pays d'outre-mer, la reconstruction de son
domaine immobilier (gravement atteint par les destruc­
tions des deux guerres et par vingt ans de paralysie de
la construction) tout en supportant de lourdes charges
publioues et sociales et en consacrant d'importants
crédits à sa défense.

Aussi l'insuffisance de l'épargne et les difficultés
budgétaires imposeraient-elles, sans doute, si elles
devaient persister, des choix pénibles et des restric­
tions sévères pour assurer, sans nouvelle hausse des
prix, l'équilibre nécessaire de la production et de la
consommation.

Dans un marché, tant national qu'international,
où le vendeur a cessé de faire la loi, le principe de
la production à tout prix, qui a dirigé l'activité du
pays au cours des dernières années, doit céder le pas
à la recherche de la meilleure qualité au plus juste
prix et d'une adaptation constante de l'offre à la deman­
de. Seuls un outillage moderne, une meilleure organi­
sation du travail, une qualification supérieure de la
main-d'œuvre, pourront mettre l'agriculture et l'indus­
trie française en état de répondre à cette tâche
difficile.

Lorsqu'elle disposait d'importants avoirs exté­
rieurs, la France pouvait se permettre une balance

commerciale déficitaire dont le solde était couvert P"'j
la revenu de ses placements. Mais' ce luxe .lui esij
interdit aujourd'hui, car elle. doit au contraire fai~
face au service des dettes qu'elle a contractées, prin~
paIement vis-à-vis des Etats-Unis, du Canada et
la Grande-Bretagne. Aussi, le devoir primordial actu
de l'économIe française est-il d'intensifier son effo.
d'exportation et de stimuler, par des mesures appr~

priées, la venue en France des touristes étrangers.

La contribution que peuvent apporter à cett~ pol!.
tique les territoires d'outre-mer ne doit pas être négl
gée. Par leurs ressources, tant végétales que minéral ~
ils peuvent, tout en assurant à l'industrie de la MétrO't
pole des ·débouchés précieux, nous dispenser de certai
aèhats coûteux en devises fortes, exporter, nota
ment vers les Etats-Unis, certaines matières premièr...1àY
et aider ainsi à équilibrer la balance des comptes ~
la zone franc. Mais les ressources que la Métropo
peut mettre à la disposition des pays d'outre-mer, alo
qu'elle même doit déjà restaurer son économie, ne:
sauraient suffire, pour le moment, à toutes les dépen
qu'exigent la prospection et la mise en valeur de
territoires immenses, encore insuffisamment dotés __~.
ports, de routes, d'équipementhydrauliqut:: et énergV;
tique. Aussi, doit-on envisager que des capitaux étra
gers viennent s'associer aux capitaux français dans des;
investissements qui contribueront à l'amélioration ~U;,
niveau de vie des populations indigènes et au rétab~îS"'i'
sement de l'équilibre économique de l'Union françal~f

Dans un monde à monnaies encore inconvertibl~
exporter ne suffit plus, il faut aussi choisir ses acb6"',
teurs. C'est en dollars que notre déficit commercial ~.
le plus fort, c'est en dollars que nous devons faire ,.;'
service de la plus grande partie de nos emprunts ex~.
rieurs, ce sont donc des dollars que nous devons d'abo.,..1;
cherc~e~ ~ obtenir. Cette néc,essité ,dev:ient de pIU~di~;
plus ImeneUSej au moment ou se redulsent les cre "
Marshall, qui arrivent, d'ailleurs, à leur terme en 19~

Vendre sur le large marché des Etats-Unis, nati
admirablement outillée, où le travail se fait en g~~n
série et qui possède la plupart des matières prenner
n'est certes pas une tâche aisée. Nous pensons cepell
dant que ce n'est pas une tâche impossible si la Fra?
veut faire l'effort de technique, d'équipement et d'l
tiative nécessaire pour assurer des débouctés en AJJl
rique à certains produits venant de la métropole
des territoires d'outre-mer. A la réalisation de ~t
œuvre, les Etats-Unis eux-mêmes auront à s'assocl

en facilitant l'entrée sur leur territoire des march
dises étrangères et en développant leurs investisseme
extéÏ'ieurs ; car un pays ne peut pas constanlIne
exporter, en valeur, deux fois plus qu'il n'importe.




