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LA BATAILLE DU FRANC

Conférence
FAITE A ALFORT, LE 27 MARS 1924
PAR

M. Maurice BOKANOWSK]I

Député de la Seine

Depuis plusieurs mois la France élait en butle & une ofien-
sive financiére dont Penjeu était le frane el, — a lravers la
monnaie nalionale, — le crédit de notre pays, le fruit du
travail passé de tous les Francais, leur capacilé de produire
el de travailler dans I'avenir,

Commenl el pourqu# celle bataille s'est-elle engagée ?

Queiles étaient les condilions de 1a victoire ?

. Commenl a-l-elle é1é remporlée ?

Comment les fruils peuvent-ils en &tre sauvegardés et
deéfendus contre de nouvelles menaces ?

Voila ce que je voudrais, dans celle bréve causerie, expo-
ser & mes conciloyens, — pour qu'ils sachent et pour qu'ils
jugent.

Les problémes de la paix

Aprés une guerre de cing années, imposée a la France par
invasion pangermaniste, — guerre ou elle avait donné I'ef-
fort total pour sauver son existence el sa liberlé, — notre pays
ne pouvail, cerles, du jour au lendemain, relrouver son équi-
libre économique et financier.

Aux perles effroyables qu'il avait subies, et qui étaient la
falale conséquence du fléau de la guerre, I'Allemagne avait
ajoulé, par la dévastation consciente et systématique de nos
régions les plus riches, la nécessilé d’un immense effort de
reconslructlion.
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Du reste, il ne faut jamais 'oublier, la guerre européenne
a profondément troublé non seulement les nalions belligé-
rantes, mais aussi celles qui s’élaient soigneusement lenues
en dehors du conflit.

Dans les pays scandinaves, en Suisse, en Espagne, des cri-
ses dconomiques ou des troubles sociaux graves sont venus
démontrer qu'il ne sulflsait pas d'avoir voulu resler « au-
dessus de la mélée » pour échapper a ses conséquences et
éviler ses répercussions.

Les déceptions de la paix

Tout homme de bon sens se doulait bien que la paix con-
quise par I'héroisme de la France républicaine ne serail pas
un mol oreiller sur lequel nous pourrions aussildt endormir
nos inquiétudes el reposer nos membres endoloris par la
guerre.

Mais, pnurtant. personne ne pouvaib penser que la paix --
la vraie paix — serait si longue et si difficile & oblenir.

Beaucoup d'entre nous — pourquoi ne pas 'avouer ?, ani-
més d'un profond idéalisme démocralique, croyaient que
« I'’Allemagne nouvelle », I'Allemagne qui se prétendail ré-
publicaine, qui semblait s'&lre débarrassée des dynaslies
responsables de la guerre, abandonnerail les déteslables erre-
menls de I'Allemagne monarchiste el aulocralique et qu'elle
aurail & ceeur de s’acquitler des réparalions pour effacer les
lraces du crime pangermaniste.

On se refusait & croire que celle « Allemagne nouve]]c B
se sentant el se proclamant solidaire de ses mailres de la
veillle, ferail des elforls désespérés pour échapper a l'obliga-
fion de réparer, solennellemenf reconnue par elle & Ver-
sailles,

Comme vous le verrez toul & I'heure, ¢'est la banqueroute
frauduleuse du Reich qui esl la cause premiére de nos diffi-
cultés financiéeres et de la erise du frane.

D’aufres déceplions nous alfendaient et devaient surpren-
dre notre foi démocratique.

Les pacles de garanlie formellemeni promis 4 la France
par M. Lloyd George el par le Président Wilson, auxquels
nous avions fait conflance, n'ont point été ratifiés par le
Parlement anglais et le Sénat américain. Ef ainsi on a laissé
subsisler ce grave probleme de la sécurilé de la France
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qui, tout le monde le reconnait aujourd’hui, exige
umne solulion efficace el pralique si I'ordre doit renailre dans
les relalions internationales.

Celle incertitude a coniribué également & refarder le réfa-
blissement financier el & empécher la stabilisation des chan-
ges.

L'origine de nos difficultés financiéres

Le Traité de Versailles laissait & la charge de la France les
dépenses de la guerre, mais il metlait a4 la charge de I'Alle-
magne, en principe, la réparation intégrale des dommages
aux personnes el aux biens.

Pourtant, dés le mois de mai 1921, lorsque fut signifié &
PAllemagne le montant total de ses obligations, le fameux
état de paiements, il était certain que la France n’obliendrait
poinit en réalilé la réparation intégrale qui lui avail élé pro-
mise par le Traité de Versailles, car la part qui lui revenaib
dans les sommes & verser par I’Allcmagne était inférieure
de beaucoup au monlanl en capilal de ecelles gqu’'elle aurail
a verser a ses veuves e guerre, & ses orphelins, a ses muti-
lés, aux sinistrés des régions du Nord et de 1'Est,

D'ailleurs, il ne faul pas I'oublier, quand bien méme il en
ell élé autrement el quand bien méme 1'Allemagne el stric-
tement exéculé ses obligalions, la France n'en e(t pas
moins élé obligée d’emprunter pour la reconstitution des
régions libérées.

Car il ne pouvail étre question de répartir sur trenle ou
guarante ans la remise en élal de ces pays industriels du
Nord et de I'Est qui contribuaient pour une si large part a
la prospérité de la France, qui produisaient avant la guerre
50 00 de nos fils de laine et de chanvre, 60 0/0 de nos fils de
coton, 74 0/0 de nolre minerai de fer, 92 0/0 de notre acier.

Remettre en éfat les régions libérées dans le plus bref délai
possible, ce n'élail done pas seulement un impérieux devoir
de solidarité nationale, c'élait aussi un acte de bonne ges-
tion, un pas décisii vers la reconstitution de notre équilibre
économique.

Pour accomplir celle ceuvre, on ne pouvait allendre les
annuilés allemandes : il fallait engager des milliards el des
milliards de dépenses en capilal.

Nos difficultés financiéres auraient été, du reste, faciles &
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surmonlter si I’Allemagne ne s'élail pas syslématiquement
dérobée, avec une mauvaise foi reconnue par le monde en-
tier, au devoir des réparalions.

Mais notre devoir de solidarilé nalionale étail-il moindre ?

Pouvions-nous, parce que I'Allemagne préparail sa ban-
queroute frauduleuse, laisser périr de faim et de misére les
viclimes de la guerre, abandonner les régions du Nord et de
I'Est comme un immense désert ?

Pouvait-on ne pas réparer ?

Nous avons fait ce que fonl des parents, — si pauvres
soienl-ils, — qui n’hésilent pas & dépenser leurs derniéres
ressources, ni méme a s'endeller, pour assurer la guérison
de leur enfant malade.

Qui aurait le eceur de nous le reprocher ?

Notre effort financier

Ne nous lassons pas de le redire : I'effort financier de Ia
France eiit é1é largement suifisant si 'Allemagne avait été
fidele & ses engagements.

Contrairemenl & ce qu'a prélendu la propagande alle-
mande, a laquelle, par une inconcevable aberration, cerfains
Francais ont emboité le pas, la France n'a jamais complé sur
les versemenls de I'Allemagne pour boucler son budget.

Dés 1922, si nous n'avions pas eu a faire face par nos
avances, aux besoins des réparalions, nolre budgel edb été
en équilibre. >

Bien plus, en 1923, nofre budget général était compléte-
ment équilibré par des ressources réelles, el ce budgel géné-
ral comprenait non seulement les dépenses qui incombent
normalement aux conlribuables frangais — dépenses de la
dette publique, des services civils, de la défense nationale —
mais encore 4 milliards représentant les arrérages des em-
prunts confraclés jusqu’au 1* janvier 1922 pour les besoins
des réparations.

Nous avons done le droil de dire que dans l'ordre financier
nous avons [ait tout notre devoir.

Mais en faisant tout notre devoir, nous ne faisions pas en-
core assez pour défendre notre crédit et pour sauvegarder le
Iranc.

=1
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La menace du change

Depuis de longs mois, I'étranger s’inquiétait de notre situa-
tion financitre.

Certes, il rendail hommage au labeur de la France, au
courage avec lequel elle s'était remise au travail dés le lende-
main cde I'armislice, & I'effort financier par lequel elle avait
en moins de quatre années rélabli I'équilibre de son budget.

Il reconnaissait que la France avail le droit moral, ef peut-
élre le devoir, d'établir une distinclion nelte el claire enlre
les dépenses qui lui incombaient normalement et auxquelles
elle devait faire face par des ressources propres, el le comple
des sommes recouvrables sur I’Allemagne en verlu du Traité
de Versailles, et donl la France faisait Pavance pour le
comple des Allemands,

A ces considérations morales, i ces justifications poli-
liques s’opposaient pourtant des inquiétudes financiéres.

La France avait deux budgets : le budget général repré-
sentant les dépenses proprement francaises et le budget spé-
cial représentant les dépenses recouvrables.

Mais, en allendant le recouvrement effectif di ces derniéres
dépenses, la France empruntait pour faire face aux arrérages
des emprunts coniractés pour les réparations ; elle emprun-
lait encore pour payer les arrérages des arrérages. De sorte
que, la dette publique, s'enflant chaque année, faisant boule
de neige, menagait de s’aceroitre rapidement jusqu'a devenir
pour le budget francais un fardeau écrasant.

Les porleurs de francs & I'étranger, qui suivaient d'un ceil
attentif eb méme anxieux I'évolution de nos finances publi-
ques, qui avaient 1ié en partie leur fortune a la fortune de
la France, commencaient dés 1922 & s'énerver et 3 s'inquié-
ler.

Leurs doutes, leurs hésitations, allaient se traduire dans le
cours des changes.

Car le change, c'est le thermometre financier qui, chaque
jour, & chaque heure, vient traduire le degré de confiance de
P'étranger dans la tenue de notre monnaie nationale.

Le franc est le symbole du erédit de la France comme la
livre sterling celui du crédit de I'’Angleterre, et comme le
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mark celui du diserédit de 'Allemagne el le rouble celui de
la banqueroule de la Russie.

La cote du frane, c’est, en réalité, la cote de la France,

'

La crise aigué du change

Celte faiblesse de notre situation flnanciére, quelques-uns
en France l'avaient apercue dés 1921 ; ils avaient discerné la
menace qqu’elle recélait et demandé des ce moment que 1'on
prit les mesures de salut public nécessgires pour y parer.

Nous avons le droit de dire que nous avons élé de ceux-la.

Mais on peut comprendre que beaucoup aient longlemps
considéré le péril comme éloigné ou comme théorique.

La baisse du franc reste lenfe et presque insensible jus-
quau milieu de 1923.

est seulement <ans les derniers mois de la derniére an-
née qu'elle commenca & s'aggraver ¢l i s'accélérer.

La crise devint aigu& au début de 1924,

En quelques jours on vit les changes passer & des laux
jusque la inconnus.

Alors la menace apparut a tous dans toule sa gravité.

La bataille contre et pour le frane élait déclanehde. Elle
avail pour thédtre les Bourses de lous les pays et, si 'on’
peut dire, en Europe, comme en Amérique, le porlefeuille
de tous les porteurs de francs, de devises francaises, de fonds
d'Elat francais, de valeurs francaises.

Leur confiance dans avenir financier de la France élail
&branlée ; une propagande inlensive cherchail a les afioler.
El I'on devail craindre que leurs inquiétudes ne prissent
bientot 'allure d'une irrésislible panique dans laquelle eus-
sent éLé entrainés vers la ruine tous les palrimoines fran-
cais.

Aprés Ia menace qui a pesé sur la France avant la Marne,
devant Verdun ou au Chemin des Dames, celle des mauvais
jours de janvier et de mars 1924 a certainement ¢é1¢ la plus
redoutable.

A ce moment s'est jouée une partie dont les économies et
ie gagne-pain de tous les Francais constituaient Venjeu.
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Le péril auquel nous avons échappé

Car nous pouvons aujourd’hui nous rendre comple de lef-
froyable danger auquel nous avons échappé par un acte de
supréme énergie.

A parlir d'un cerlain degré, en effet, la crise du change, la
dépréciation d'une monnaie ne peut plus élre arréilée.

Des inquiétudes se raisonnent, des arguments se réfulent.
On ne peut raisonncr une panique.

Nous aurions pu assisler en. Franee, comme on a assislé
en d'autres pays, & effondrement d'une monnaie avee toutes
les catastrophes qu’il entraine.

Nous aurions pu conlempler, désolés et impuissants, la
fuite devant le frane, comme on & assisté en Russie bolche-
viste a la fuite devant le rouble, en Aufriche et en Hongrie a
la fuite devant la couronne, en Allemagne a la fuite devant le
mark.

La maladie d'une monnaie, si elle n'est soignée & lemps
par une médication énergique, devient incurable,

On I'a comparée rés jusltement i I'une de ces affections
mortelles ou le sang lui-méme se décompose, el ofi tous les
germos morbides se développent dans un organisme empoi-
sonné.,

La déprécialion de la monnaie, traduile par le cours du
change, se répercule plus ou moins rapidement sur tous les
prix intérieurs, :

Toutes les marchandises importées de I'étranger renché-
rissent 1 proportion.

Les aulres suivent rapidement.

L'étranger favorisé par son change rafle les denrées, les
objels précieux, les terrains, les maisons: a la faveur du
change, une vaste expropriation de la nation s'accomplit au
profit de I'étranger.

Comme les prix montent, les saflaires deviennent insuffi-
sanls.

Le méconlenternent, la crise s'installent dans touftes les
entreprises,

La monnaie perdanl au fur et & mesure de son pouvoir
d'achat, tous 16s prix de revient étant bouseulés, une crise
de consommation vient g’ajouter & la erise de production,

Si, ‘aprés bien des lutles el des souffrances, les salariés et
les employés arrivent parfois & ajuster leurs salaires A leurs

]
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besoins, il n'en est pas de méme de fous ceux quitirent
leur subsistance de revenus fixes, des pensionnés de
guerre, des relraités civils et militaires, des pelils rentiers.
La dépréciation du change, la erise monélaire précipitent ces
classes sociales dans un abime de misére. Leur détresse est
sans remede.

Ils sont broyés dans 1'élau.

Il faut connaitre la situation qui leur est faite dans les pays
a change avarié, en Allemagne, en Aulriche, en Hongrie,
savoir leur abaissement, leurs morlelles humiliations,
pour mesurer la profondeur de I'abime auquel, en France,
ils ont ¢chappé.

Mais la crise des changes n'est poinl seulement la crise
des patrimoines particuliers.

De proche en proche, elle gagne foul l'organisme de I'Elal
et toul le corps social, et cause le désordre le plus profond.

Les dépenses de I'Efat s'accroissanl avec une extraordi-
naire rapidité, — suivant d’abord, puis précédant la dépré-
eiation de la monnaie, — I'Etat ne peut bientol plus y suffire
qu'en mettant en mouvement la planche aux assignals.

Plus on sort de billels, plus les prix s'élevent.

Ils montent, comme on I'a vu en Allemagne et en Autriche,
Au million au milliard, du milliard au trillion et au quatril-
lion.

Une quantité de monnaie toujours plus forte devient né-
sessaire pour rattraper la dépréciation de la monnaije. La
planche aux assignats ne suffit bienldt plus aux besoins quo-
tidiens du commerce et des parliculiers.

Dans une sorte de tourbillon infernal, on s'approche lou-
jours plus vite d’une cataslrophe sans nom el sans remede.

Mais, bien avani méme que l'on en soit arrivé 14, la crise
des changes a déchiré T’harmonie sociale el déchainé la
guerre de tous contre tous.

Comme, d'un jour a l'autre, d'une heure a l'autre, le pou-
voir d'achat de la monnaie diminue, les déienteurs de pro-
duits, de marchandises quelconques, se refusent i les licher
contre des paiements au moyen desquels ils ne sont méme
pas srs de pouvoir, le lendemain, reconstituer leurs stocks,

Les agriculteurs, méprisant une monnaie déprécide, avee
Jaquelle ils ne peuvent plus espérer acheter les produils in-
dustriels dont ils ont besoin, cessent denvoyer leurs bes-



glaux, leur blé, leurs fruits sur les marchés des villes.

La disetle s'installe en méme temps que des haines vio-
lentes surgissent entre agriculleurs et ouvriers, enlre habi-
tants des campagnes et des villes.

La crise des changes, 4 son paroxysme, déchaine la crise
sociale et la guerre civile.

Au milieu de 'immense majorité¢ des ciloyens enlrainés
dans ce tourbillon de misére et d'angoisses, un petit nombne
d'individus, cependant, tirent profit de la crise et en recueil-
lent les bénéfices.

Ce sont les spéculateurs élrangers qui auraient u_-.i.]m. sur
le franc, si I'on n'y avait mis bon ordre, les mémes profils
qu'ils ont tirés de leur spéculation & la baisse sur le mark ou
la couronne. :

Ce sont les pilleurs d'épaves, ceux que 'on a nommés d'un
mot saisissant « les hyénes du change », qui s'abattent sur
les pays @ monnaie dépréciée pour des dépouiller 4 bas prix
de leurs richesses.

C'est, enfin, & l'inlérieur du pays lui-méme, une petile
bande de magnals et de profiteurs, bien pourvus de va-
leurs-or et de devises élrangéres, qui, & la faveur de la
baisse de la monnaie, pompent toute la richesse vivante du
pays.

On les a vus a l'ceuvre en Allemagne : les Stinnes, les
Thyssen, les Mannesmann, se sont opposés de toules leurs
forces au vole des mesures flscales qui auraient assuré
Péquilibre du budget allemand, parce que la stabilisation du
mark les aurait empéchés de réaliser la vaste opéralion
1'expropriation de la richesse allemande dont ils ont é1é les
bénéficiaires.

En défendant le frane, nous avons défendu contre les pil-
lards le patrimoine des Francais, le iruit de leurs travaux,
leurs épargnes et leur puissance de travail.

Comment le franc a été sauvé

Le franc était menacé parce que la confiance des porleurs
le franes dans l'avenir de nos finances élait ébranlée ; parce
jue la politique d'emprunt & laquelle un pays est condammné
lés qu’il n'équilibre pas son budget par des receltes régu-
ires leur paraissait naturellement conduire notfe pays i
les difficultés inextricables.

11 fallait donc réaliser I'équilibre intégral de nos budgelts ;
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mettre fin a 'emprunt pour les besoins du budget spécial
comme nous l'avions déj fait pour le budget général ; faire
en sorte que loute dépense portée au budget [t couverte,
franc pour franc et centime pour centime, par des receltes
correspondantes.

11 fallait oblenir & tout prix ce résultat, et il fallait I'obtenir
vite.

A ce moment, comme aux périodes criliques de la guerre,
les heures valaient des jours el les jours des semaines.

Pour réaliser cel équilibre indispensable, que pouvait-on,
que devait-on faire ?

Il fallait créer des ressources nouvelles immédiatement
disponibles. 1 fallait entrer dans la voie des économies mas-
sives qui ne sont possibles que par une refonle organique,
par la réforme des services.

Tel a &4¢ esprit, telle fut la raison d'éire des projels fis-
caux prézsentés par-le Gouvernement el votés par la majorité
des deux Chambres.

En ce qui concerne les économies, l'expérience a prouveé
qu’'il étail impossible d'oblenir de trés importanles compres-
sions de dépenses si 'on prélendait maintenir sans y rien
toncher 'armature générale des services.

Quand un pere de famille s'aper¢oil que ses ressources
sont trés insuffisantes pour couvrir ses dépenses, il ne fait

_ pas, comme 'on dit, des « économies de bouts de chandelle ».

Il réforme son train de vie.

S'il ne peut se donner le loisir de longues conlroverses
avec sa ménagere, ses enfants, ses petits-enfanls, ses amis, il
prend d'urgence les résolutions qui simposent.

Clest ce que le Parlement a fail en accordant au Gouverne-
ment, non point du toul — comme on I'a prélendu — le droif
de légiférer par déeret, mais simplement le droit de réaliser
les économics souhaitées el exigées par tous: les citoyens en
s'abstenant de dépenser intégralement les erédits primitive:
ment prévus au budget de 1924,

Le Gouvernement a pris envers les Chambres el envers I
pays 'engagement de réalizer de celte manidre un milliard
d'éeonomies,

Personne en effel nm'admelttrail qu'au moment ou 1'on s
voit obligé pour défendre le frane d’imposer & la nation ur
nouvel efforl, on laisse subsister des sources de dépenses aqu
pourraient é&lre taries. {
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Le pays jugera sévérement ceux qui, sous prétexte de pu-
risme constitutionnel, et pour la défense de principes qui
n'ont jamais él¢ mis en péril, se sont institués les protecteurs
du gaspillage et du coulage.

_ Les nouveaux impéts

Pour sauver le franc, pour assurer Péquilibre budgétaire,
il fallail sans délai apporter au budget des ressources nou-
velles.

Vesl dans ces condilions quiont élé proposés el volés les
deux décimes.

On a dit que c'élaib 1a un procédd simplisle, qui n’avait pas
exigeé un grand efforf d'invention.

Je nen disconviens pas.. Peut-éfre si, comme je l'avais
demandé, Peffort pour I'équilibre avait éLé -lenlé plus tor,
eil-on pu recourir & des mesures plus savanles, a des pro-
cédés plus ingénieux. h

Les syslémes ne manquenl pas, el ¢'est surloul en maltiere
financiere que les inventeurs de panacées fonl nerveille.

Mais le lemps pressail. L'offensive ennemie conlre le frane
devenail fous les jours plus menacantie, I'ascension de la livre
saccéléraif.

S’il avail fallu se livrer & des controverses savantes el aca-
démiques sur le meilleur systéme d’impdls, nous pourrions
anjourd’hui, assis sur des monceaux de papier noirei, con-
templer les débris du franc el les ruines de notre ¢conomie
nationale.

Notre devoir était avant-ltout de faire vite el de gagner la
partie.

C’élait une question d'heures.

EL, méme dans ces condilions, une obstruction systéma-
tique, acharnée, sans préeédent dans Phistoire de notre Par-
lement républicain, a pu retarder de prés d’'un mois les me-
sures de salut public, amener Ia livee a prés de 120 franes,
et failli compromettre le sucees de la contre-ofiensive pour
e frane.

La controverse sur les projets fiscaux
Lorsqu'on relit, & la lumiére des faits qui ont déja apporté
leur irrécusable jugement, les débals des Chambres, on reste
confondu devant la masse de sophismes et de paradoxes que
'on osait opposer aux projets de salut public qui ont assuré
le redressement du change.
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On nous disait, & 'extréme-droile comme & l'extréme-gau-
che, chez les royalistes comme chez les communistes, alliés
une fois de plus confre la République, que la crise des chan-
ges élait sans rapport avec 'équilibre budgdétaire.

Comme si ce n’élait pas la lecon de tous les lemps el de
lous les pays qu'une monnaie est avariée quand les finances
du pays sont en désordre. Comme si l'exemple de la Russie,
de I'’Allemagne, de I’Autriche, de la Hongrie, de la Gréce ne
faisait pas & lui seul le proceés décisif de la politique d’em-
prunt et de la paresse fiscale !

On nous disait que la crise des changes est sans rapport
avec la cherté de la vie, comme si ce n'était pas un fait d'évi-
dence et dexpérience conslanle, connu el constaté de tous,
qu’au bout de quelques semaines les prix intérieurs s'ajus-
tent aux prix du marché mondial et que la dépréciation de
la monnaie sur les marchés extérieurs se traduit dans la
diminution du pouvoir d’achat de la monnaie & Uintérieur,
c'est-a-dirve par la vie chere.

On nous reprochail d'imposer a la nation des sacriflces.
Comme si c¢'élait de gaité de ceoeur que nous nous voyions
obligés d'acecroitre les recettes du pays !

El comme si les sacrifices mesurés el limilés quexigeait
le rétablissement du franc n'élaient pas infiniment meins
lourds et moins douloureux que ceux qui auraient résullé
pour la nation francaise de l'decroulement du franc, de 1'ef-
fondrement de 'économie nationale, de la désorganisalion de
toute l'industrie et de tout le commerce !

On nous disait que nous édictions des impdis injustes, des
impdls sur la consommalion ! Comme si le double décime
sur I'impdt général sur le revenu, sur I'imp0t sur les succes-
sions nétait pas un impo6t sur la richesse acquise !

Bt d’ailleurs, si 'on v songe bien, peut-on concevoir un
plus lourd impot sur la consommation que celui qui résulte
nécessairement pour les masses laborieuses de la déprécia-
tion de la monnaie et du renchérissement de la vie ?

On l'a reconnu, el les socialistes allemands l'ont répété
sams se lasser, assez forf pour étre entendus de leurs cama-
rades S. F. I. 0. si ceux-ci avaient des oreilles pour enien-
dre : « Le plus lourd des impdts pour le peuple, le plus ini-



que, c¢'est celui qui résulte de 'avilissement de la monnaie. »

En défendant le frane, on a épargné aux travailleurs la
charge la plus onéreuse et les sacrifices les plus lourds.

La baisse continue du frane, ¢’était 'expropriation totale
de tous les patrimoines francais.

Les impdts votés, ¢'élait la prime d’assurance que 'on paye
pour ne point tout perdre en cas de sinistre.

Les impots et I'intervention pour le franc

Mais, ont dit certains, « on aurait pu se dispenser de voter
I'équilibre. Ce n'est pas 'équilibre qui a sauvé le frane, ¢'est
I'intervention de la Banque de France, ce sont les crédils
étrangers ».

Ceux qui parlenf ainsi oublient les premiéres conditicns du
crédil et les données élémentaires du probléme financier.

Ils oublient sque, le 14 janvier, un premier arrét dans la
chule du franc fut oblenu par la seule annonce des projets
du Gouvernement, de sa volonté de mettre fin & la politique
d’emprunt el d’assurer I'équilibre intégral de nos budgels.

Tls ounblient que, pendanf les déhats des Chambres
sur les projels financiers, loute la presse élrangeére, tous les
milieux d'affaires & 1'étranger se demandaient si oui ou non
la France aurail l2 courage de metlre de I'ordre dans ses
finances.

Quel est celui d'entre nous, simple particulier, commer-
cant, industriel, qui ferait crédit & un homme don} le prineipe
serait de s'endetter tous les jours plus complétement ?

Les finaneiers élrangers ne raisonnent pas aulrement. Qui
dit erédit dit confiance. 1ls font confiance aux pays qui don-
nent la certitude qu'ils seront toujours a la hauteur de leurs
alfaires el qu’ils feront honneur & leurs engagemenls parce
qu'ils sont résolus & couvrir toules leurs dépenses par des
ressources régulidres.

L'intervention de la Banque de France el des banques
élrangéres n'a éié possible, elle n'a éié efficace et décisive
que parce que la condition préalable de toute intervention
sur le marché des changes était réalisée, parce que l'assai-
nissement financier était obtenu par l'équilibre intégral de
nos hudgets.

Pour briser la vague d’assaut ennemie, il fallait que Par-
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mée des défenseurs du iranc et les munitions nécessaires
pour lenir et pour contre-attaquer.

Ces munitions, elle les a eues quand le Parlement décida
de voter les mesures nécessaires pour réaliser I'équilibre.,

Comment a été vaincue la spéculation
internationale

Pour le comprendre, il faul se figurer ce qu'a ¢1é Yoffensive
de 1a spéeulation internationale conire le franc.

Un spéeulateur, c'est essenliellement un homme qui achéle
une marchandise ou une valeur quelconque sans en avoir
besoin et qui la vend sans l'avoir & sa disposilion.

Les vendeurs de francs a T'élranger vendaient le franc a
terme el & découvert, ¢'est-a-dire qu'ils s'engageaienl a livrer
4 date fixe des francs qu’ils ne pessédaient point, espérant
bien pouveir se les procurer a vil prix a la veille de
Péchéance.

C'est en cela que consiste la spéeulation a la baisse sur une
valeur ou une devise quelconque.

Lorsque par exemple un spéculaleur est a la baisse sur une
valeur de mine d'or, il essaye de décourager, de dégoiiler les
détenteurs de ostte valeur. Il fait courir le bruil que la mine
d’or n'existe pas, ou que le filon est sur le poinl d’élre épuisé,
de telle maniere que les porteurs de ces litres, affolés, les
jettent en masse sur le marché, ou le spéculateur peut les
racheter & bas prix le jour du lerme.

Les vendeurs de francs & déeouvert n’oni pas procédé au-
trement.

Pour affoler les porleurs de francs, pour les amener a avi-
lir leur propre monnaie, & la jeler en masse sur le marché,
ils déclavaient que « Vopposition d'extréme-droite et d'ex-
tréme-gauche saurait bien empécher le vole des mesures
pour Péquilibre ; que le Parlement francais n'aurait jamais
le courage, a la veille des élections, de remettre de Vordre
dans les finances ; que, par conséquent, on pouvait jeuer a
la baisse du franc i coup siir et sans risque ».

C'est dans ces conditions que les baissiers d’Amsterdam,
de Zurich, de Berlin el de Vienne ont vendu du frane livra-
ble & fin mai jusqu'au taux de 140 ou 150 la livre.

Mais les requins e la finance inlernalionale avaient mis
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trop imprudemment leur conflance dans 'opposition d'ex-
iréme-droite et d'extréme-gauche. Ils étaient trop sirs de la
vietoire de la démagogie el de la plouloeratie sur le bon sens
et le courage des Francais.

lls sous-évaluaient trop cetle faculté de redressement des
forees nationales devant le péril, dont la France a tant de fois
donné I'exemple dans son hisloire.

Le Parlement a voté les projets fiscaux. La confiance dans
le frane a é1é aussitot rétablie parmi les porteurs de francs a
I'étranger. La livre el le dollar qu'une spéculation factice
avait poussé & des hauteurs vertigineuses sont immédiate-
ment descendus. _

Les spéculateurs & la baisse oni élé¢ rudemenl ramenés

dans leurs lignes.
! Un cerlain nombre de représentants de la finance germa-
nique el germanophile sauteronl el ont déja saulé. Ef leurs
firmes en faillite resteront, ainsi que des épouvanlails
moineaux accrochés aux haies, comme de salutaires avertis-
sements pour ceux gui seraient tentés, demain, de recom-
mencer le mauvais coup.

Les faits ont parlé

Entre les partisans el les adversaires de I'équilibre, enlra
les partisans el les adversaires des projets fiscaux pour la
défense du franc, les faits ont déja-jugé.

L'opposilion d’extréme-droile et d'exiréme-gauche préten-
dait que le change n'avail aucun rapport avec I'équilibre,

Pourtant la livre slerling qui était & 98 au moment ou le
Gouvernement se décida & proposer les mesures d'équilibre,
éfaib & 90 le 15 mars au lendemain du vote définitif des
projels fiscaux.

A la faveur d'une situation financiére désormais assainie,
de la eonfiance définitivement restaurée, la baisse de la livre
et du dollar s'est encore accentuée depuis ce moment.

La crise du change est surmontée ef le péril écarlé, pourvu
gue 'on persévére dans la politique de sagesse, de courage
et de probilé financiére.

Les adversaires de I'équilibre prétendaient, contre I'évi-
dence, au cours des débals de la Chambre el du Sénat, que
« la vie chére éfait sans rapport avee le change ».

Cerles, T'on n'a pu encore recueillir tous les fruils du re<




dressement du frane. La baisse comme la hausse de la livre
et du dollar ne se fait sentir sur I'ensemble des prix qu'avec
un retard de plusieurs semaines.

Pourtant, sur plus d'une denrée, le rétablissement du
change francais a déja produit son effet.

A cette fin de mars, le kilo de sucre a passé, du prix
maximum de 5,55 en février, a 4,25 ; le kilo de café de 17
a 16 francs : la douzaine d’ceufs de 9,60 a 5,40 ; le kilo de
pain de 1,30 a 1,25, efc. Et ce ne sont 1& que les premiers
symptomes de la baisse générale des prix qui en tout temps
et en tous pays a toujours correspondu au rétablissement de
la devise nationale.

Lorsque nous adjurions la Chambre de voter et de voler
vile, nous avions la conviclion ahsolue, hasée sur l'expé-
rience, que les choses se passeraient ainsi.

On nous répondait que nous nous trompions, que « les
impots nouveaux ne feraient pas baisser le change, mais
rendraient au conlraire la vie plus chére ».

Nous avons le dreoit aujourd’hui de nous retourner vers nos
contradicteurs d'hier et de leur demander : « ‘A quoi bon les
discours ? Ce sont les faits et les chifires qui jugent. Qui
s'est trompé, qui a trompé la Chambre et le pays ? »

Qui a trompé la Chambre et le pays ?

Ces résultats sont acquis. 11s sont durables.

Ils ne pourraient élre compromis que par des élections qui
ameneraient au pouvoir, au lieu des partisans et des auteurs
de 1'équilibre budgélaire, ceux de la démagogie fiscale, du
coulage et du déficit ; qui troubleraient et annihileraient
Yeffort de la production nationale et détruiraient, par conse-
quent, le solde favorable de la balance commerciale.

Tant que 'équilibre budgélaire sera maintenu, tant que le
labeur du pays assurera une balance positive des paiements,
la France sera maitresse de stabiliser son change. Et en ten-
dant toutes ses forces vers une production acerue, vers la
mise en valeur des richesses du sol, du sous-sol et de son
empire colonial, elle pourra ramener les devises étrangtres
a un taux qui nous assure contre toute nouvelle crise de vie

chere.
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Démocrates et démagogues

Les bienfaits des mesures qui ont sauvé le franc se fe-
raient déja plus completement sentir si 'opposition avait
£pargné a la France une obsiruction acharnée.

Si 1'on avait fait 1'économie d'un mois de débals stériles,
Ja vie aurait aujourd'’hui déja baissé de 20 0/0.

Mais il ett fallu pour cela qu’il y et dans J"opposition la
méme abnégation civique que parmi ceux qui, & 'appel du
‘Gouvernement, répondirent aussitot a 'appel du devoir,

Car ce n'est point, certes, de gaielé de cceur, que des-dépu-
tés, quel que soit leur parti, & la veille de se représenter aux

. suffrages des dlecteurs, votent de nouveaux impols.

Ce n'est pas par plaisir qu'ils s'exposent & des canmpagnes
de démagogie haineuse.

Ce double décime, volé comme une mesure provisoire, es-
sentiellement temporaire, pour faire face & un péril pres-
sant, la majorilé savait, en l'acceptant, qu’elle fournirait &
une opposition sans bonne foi le theme de faciles dialribes.

Les économies, elle savait qu'on ne pourrait les oblenir
sans choquer des inféréls particuliers, sans bouseuler des si-
tuations acquises, sans dépister bien des sinécunes, sans
bhoucher bien des sources de coulage.

Mais il est des hommes au Parlement qui ont pensé que
c'est un honneur et une lourde mission de repyésenter la
nation, et que 'on ne se monire digne de I'une el de I'autre
que si I'on a le courage de faire & la démocratie le sacrifice
méme de sa faveur.

On n'est digne de représenter le peuple que si 1'on est prét
a accepter I'impopularité comme les combaltants aceeptent
en descendant en ligne le risque de la blessure et de la mort,

11 fallait affronter la coalition électorale des haissiers, em-
busqués dans les Bourses de Paris et de I’étrangesr et achar-
nés a la chute du franec, des ploutocrates escomptant les bé-
néfices de la ruine générale, et des démagogues.

I1 est des hommes qui ont pensé que la nation avait le
droit d’'exiger que ses représentants dui disent la vérité,

‘ méme pénible, et lui proposent les remeéedes, méme amers,
4qui guérissent et qui sauvent.

11 y avail un devoir & accomplir : le plus pénible ¢f le plus
difficile des devoirs.
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Ceux qui, pour faire plus agréable figure devant les élec-
teurs, préférénent laisser 4 une Chambre nouvelle le soin de
voler des le lendemain de sa réunion les impdis nécessaires,
au risque de voir s’engloutir dans I'intervalle la fortune de la
France, ceux-1A onl montré qu'ils n'étaient pas capables de
sacrifier leurs intérdts personnels au salut de la démocratie
el au devoir national.

Pour refaire la France, pour panser les plaies de la
guerre, le pays a besoin, non de démagoegues préls a toules
les lachelés pour s'assurer de .faciles applandissements,
mais de démoerates sincdres préfs & accomplir, cotfe que
cofite, la mission dont les aura chargés la nation.

La tache a accomplir

i sauvant le franc du grand péril ou il a failli sombrer,
nous avons sauvegardé le patriomoine des Francgais et rendu
possibles de nouveaux efforls pour la reconstitulion et la
prospérilé du pays.

Mais la tdche n’est point lerminée.

Les résullats oblenus, il faut les consolider, les mellre hors
de loute alleinle.

Pour cela, il faul que les élecleurs envoient & la Chambre
une majorilé animée au plus haut degré du sentiment démeo-
cratique et national, bien décidée & opposer i l'avenir & fou-
tes les altaques contre le crédil de Ia France un budget en
solide équilibre.

(Vest dire qu'il faut une majorité qui vote le budget et qui
veille jalousement sur les deniers de la nation.

[l faut aussi une majorité bien décidée & soulenir le Gou-
vernement dans son effort pour oblenir de I'Allemagne

Les réparations qui nous sont dues

Le probldme des réparalions, pour nolre démocratie labo-
rieuse, n'est poinl seulement un probléme de polilique exté-
rioure, ni un probléeme de technique financiére, mais bien
une question de travail et de vie. '

Par la carence de 'Allemagne, par sa banqueroule fraudu-
leuse, le conlribuable francais a éié obligé de prélever sur
son travail, sur le fruit de son épargne, loules les sommes
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«ui ont élé dépensées jusqu'a ce jour pour la reconsiruciion
les régions libérées, pour les pensions des mulilés, des veu-
ves et des orphelins de la guerre.

Ls arrérages de ces dépenses figurent maintenant dans les
charges du budgel francais auxquelles tous les cifoyens ont i
faire face annuellement.

11 faut, de toute nécessilé, que les paiements de PAllema-
gne, responsable de la guerre et des dévastations, viennent
alléger le fardeau qui pése sur la nation.

Qu'arriverait-il si, comme certains le demandent, sous pré-
texte de fraternité internationale, notre juste créance des ré-
parations élail passée a profils el pertes, si elle élait rayée
d'un trait de plume, comme on le demandail dans les confé-
rences socialisles de Zimmerwald el de Kienthal ?

Si nous devions-définitlivemenl faire face par nos seuls
moyens aux inévitlables dépenses qu’exigeronl encore 'acha-
vement de la resfauration des régions libérées el le paiement
des pensions de guerre, ce n'esl pas 29 ou 30 milliards que
les contribuables frangais seraienf obligés de payer tous les
ans. Ce seraient 34 ou 35 milliards.

Les travailleurs francais ont droit
aux réparations

Se représente-l-on ce que signifierait pour lous les Fran-
pais une charge annuelle de plus de 20 0/0 supérieure a celle
qui déja pese si lourdement sur nos épaules, qui exige de
lous de si durs sacrifices ?

Elle viendrail accabler, non seulement ceux qui payent
leurs impols direcls au guichel du percepleur, mais aussi
tous ceux, — el ce sont lous les Francais sans exception, —
gui subissent les impots de consommalion el la répercussion
des impols direcls eux-mémes.

Que deviendrait notre production indusirielle si la Franca
avee ses 40 millions d’habitants, définitivement chargée dans
celle hypolhése de 35 milliards d'impdls, se lrouvail en face
d'une Allemagne de 60 millions d’habitanis, dont la puis-
sance de produciion n'a pas élé alleinte par la guerre, qui a
supprimé sa detle inlérieure par l'infralion monélaire, qui
abolirail sa detle extérieure en échappant aux réparations, et
qui n'aurait pas & prévoir pour ses dépenses plus de 6 ou
7 milliards par an ?
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Bien aveugle serait celui qui ne comprendrail pas que -
cette Allemagne-la inonderait sans peine le monde et la
France de ses produits et condamnerait & mort le travail
irancais,

Nous avons échappé jusqu'a présent a la terrible crise que
connaissent des pays voisins. En face des deux millions de
travailleurs anglais sans travail, la France ne comple que
400 ou 5% chomeurs secourus.

Mais Ia France et la Belgique ne peuvent échapper au ché-
mage que par les réparations.

Car e'est seulement par les réparalions que peuvent élre
agalisées les condilions de la coneurrence enlre les nations
sinistrées el 'Allemagne.

Les réparations et la sécurité

Au reste, nous avons encore une autre, et si possible, une
plus haule préoceupation que celle du pain quotidien et du
travail de demain : ¢'est la paix de nos enfants, ¢'est le pro-
bléme de la sécurité

Comment pourrions-nous voir, sans une inqui¢tude fous
les jours croissanle, en face de netre démocratic profondé-
ment pacilique, — qui, dans le supréme effort de la guerre,
n'a voulu et poursuivi que Ia paix, — s'amasser de 'autre
¢oté du Rhin, enlre les mains de Poligarchie pangermaniste
des capitalistes et des militaires, un formidable polentiel de
puissance el de haine ? :

Quelle menace intolérable constituerait, pour la démoecra-
tie frangaise, pour I'Europe ¢t pour le monde, une Allemagne
libérée du fardeau des réparations a coté d'une France écra-
sée sous les charges hérilées de la guerre.

Les réparations, ¢'est encore la séeurité. Car I'Allemagne
déchargée des réparations, ce serail I’Allemagne équipée a
nouveau pour l'euvre de pillage et de mort.

Or, nolre démocralie veut lout faire pour ne plus voir la
guerre.

Nous avons combatlu pour assurer la paix 4 nos enfants,
pour que le monde n'ait plus sous les yeux ces spectacles
d’horreur donl nolre génération sacrifiée reste 4 jamais as-
sombrie.

Lt c’est, en dépit de notre proiond amour pour la paix, de
l'espérance que nous mettons dans les progrés de la justice
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internationale, dans l'organisation de la Société des Nalions,
ce qui nous sépare de nos adversaires S. F. I. O. et
S. I, I. C., de la Deuxitme et de la Troisitme Internatio-
nales :

Nous ne demandons pas que I'Allemagne meure, Mals
nous voulons par dessus tout que la France vive.

La politique qu'il nous faut

Drailleurs, ne nous le dissimulons pas, la force d’une na-
tion, qui lui assure le respect, est faite avant toute chose de
Punion de ses citoyens, de la cohésion de ses forces produc-
tives, de sa puissance ¢t de sa volonté de travail.

Cela n’a jamais éLé plus vrai que dans la difficile période
que nous traversons : période de reconstruction, de refonte,
de convalescence.

[Fn vérité, nous ne sommes poinl encore revenus aux
b temps heureux oll, pour se distraire de la monolonie d'une
existence facile, les Frangais pouvaient se payer le luxe de
jouer aux jeux de la politique pure.

Ce sont des sporls que nos moyens ne nous permetient
plus — ou ne nous permellent pas encore.

La vraie politique, pour la France d'aujourd’hui, c’est d'el-
facer les traces de la guerre ; c'est de faire que lous les Fran-
cais aient de quoi manger, le moyen de travailler el d'élever
dignement leur famille.

('est, par 'habitation & bon marché, I'hygiene el les assu-
rances sociales, de ménager des foyers plus accueillants et
une vie plus douce aux Francaises el aux Francais,

Voild la politique dont le pays a besoin aprés la formidable
ecousse de la guerre.

Lintérél de tous les Francais est de la faire prévaloir sur

es mesquines querelles des partis, sur les vieilles doctrines
le haine et de suspicion, de guerre civile et de lutte de clas-
es qu'a lextréme-gauche et a I'extréme-droite on essaye de
aire revivre.
On connait trop la raison d’étre des violences poliliciennes,
lont le prinecipe, lout semblable & celui qui est inscrit sur
es flacons des pharmaciens, est : « Agiter avant de s'en ser-
ir. »

Le peuple frangais ne sera point la dupe de ceux qui veu-
nt I'agiter pour se servir de lui.
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La France dans le monde

Il a des yeux pour voir ef son bon sens pour juger.

Cerles, les lacunes de la tAche des cing derniéres années
ne lui échappent pas. Mais il sait mesurer Feeuvre accomplie
et les difficultés déja surmontées.

Surlout il sait voir la place que la France d'aujourd'hui
tient dans le monde, ef le réconfortant speclacle qu'elle offre
parmi les nations.

On demandait un jour & un hommie d'espril: « Croyez-
vous done tant valoir ? — Fort peu, répondit-il, quand je me
juge : beaucoup, quand je me compare. »

Et mous aussi, nous pouvons el nous devons prendre
conscience des difficultés qui nous restenl a vainere, des tra-
vaux qui restent & mener & bien.

Mais c¢’est avec conflance et avec flerté que nous pouvons
comparer nofre situation avec celle des pays voisins,

Non, nous n'avons pas & envier I’Anglelerre avec ses mil-
lions de chomeurs, ses usines arrétées, son frel en partie
inutilisé, ses débouchés commerciaux compromis, I'Irlande
4 ses cOlés en proie au pire désordre, ses Dominions inquiels
ol mécontents, I'Indousian en pleine rébellion morale.

Nous n'avons pas a envier ’Allemagne, bouleversée par la
vie chire, désemparée enire ses monnaies simullanées et
provisoires, livrée a la dictature d'une poignée de généraux
el au pouvoir insolent de quelques magnals.

Que dire de la Suisse &4 laquelle sa neufralité n’a point
épargné les plus graves difficultés économiques, — donl le
change a désorganisé les industries, tari I'exportation, ruin
le commerce hotelier ?

Est-ce I'Italie que nous devrions envier, elle qui, — aprés
des soubresauis qui nous ont été épargnés, aprés les pre
miers €pisodies de la guerre civile, — n'a ceru trouver so
salul que dans une expérience de dictature dont les Fran
cais, éclairés par l'expérience de leur histoire, sont & jamai
guéris.

Nous pouvons sans fausse pudeur dresser en face des peu
ples voisins I'image de nolre pays, avec son budget déso
mais pleinement équilibré, sa balance commerciale favol
ble, ses usines en plein travail, ses champs en plein ren
ment, assurée au prix de quelques sacrifices, de ne jama
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anquer du nécessaire ;la France, que I'équilibre de ses
forces sociales mel a I'abri de toutes les tentatives de dicta-
ture de droite ou de gauche, el qui a trouvé dans les institu-
tions républicaines I'instrument de la vicloire dans la guerre
el le gage de la prospérilé dans la paix.

Imp, Centrale de la Bourse, 117, rue Réaumur, Paris




