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Ces expériences ont montré à quel point une politique monétaire
fondée exclusivement sur des appels à la raison et des conventions
pouvait être insuffisante.

Enfin, il faut tenir compte d'un fait qui a été jusqu'ici passé sous
silence dans les discussions publiques. Un groupe de banques dont le
concours est essentiel pour la mise sur pied de tout gentlemen's agreement

a déclaré à plusieurs reprises qu'il ne pensait pas être en mesure
de souscrire à de nouvelles conventions sur la limitation des crédits.

Si le projet de revision de la loi sur la Banque Nationale est
adopté, il sera probablement plus facile de surmonter les obstacles qui
s'opposent à la conclusion de conventions efficaces. Les possibilités
d'emploi des conventions s'en trouveront fortement élargies.

Le projet de revision de la loi sur la Banque Nationale s'inscrit
dans le cadre du développement logique de la législation monétaire de
la Confédération qui s'était arrêtée au stade de la monnaie créée par
l'institut d'émission et qui ignorait jusqu'ici la création de monnaie
scripturale.

Les nouveaux moyens d'action proposés découlent en grande partie
de l'obligation qu'a l'institut d'émission de convertir des devises-or

en francs suisses à des cours fixes. Ces moyens d'action sont d'autant
plus nécessaires que le système bancaire suisse est devenu un asile
pour les fonds étrangers, et cela dans une mesure disproportionnée
aux ressources réelles de notre pays.

Les nouveaux moyens d'action doivent servir à empêcher la création

excessive et inflationniste de monnaie qui risque surtout de se

produire en cas de surchauffe de la conjoncture. En empêchant une
création monétaire excessive, les nouveaux moyens d'action peuvent
contribuer à réduire l'amplitude des fluctuations conjoncturelles ;
toutefois la politique monétaire ne doit ni ne peut viser à éliminer
entièrement ces fluctuations. Pour que ce but puisse être atteint, il faut
que la politique monétaire soit complétée par une politique fiscale et

par une politique économique conformes aux exigences de la
conjoncture.

E. S.
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