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La politique monétaire de la Suisse consiste ainsi
à éviter que le franc suisse ne devienne une monnaie
internationale ou tout au moins à faire en sorte qu'il
soit utilisé par l'étranger dans des limites compatibles
avec les nécessités de l'économie suisse. Si les autorités
monétaires cédaient à la tentation de voir le franc
suisse devenir une véritable monnaie mondiale, la
monnaie helvétique risquerait bien de perdre ces attributs

mêmes de stabilité et de solidité qui précisément
font sa valeur. Que le sort d'une monnaie mondiale
soit difficile, l'histoire et les faits récents le montrent à

l'envi. Aussi bien les autorités américaines que les
autorités britanniques -— comme aussi les autorités
allemandes — savent combien il est difficile de concilier
les problèmes d'ordre interne et ceux qui relèvent de
la balance des paiements, particulièrement importants
pour une monnaie internationale.

Les récents événements de caractère monétaire (réé¬

valuation du mark allemand et du florin) (1) ne peuvent
d'ailleurs qu'encourager les autorités monétaires suisses
à persévérer dans la voie qu'elles ont suivies jusqu'ici.

Ils ont également montré que pour résoudre les
problèmes qui se posent dans ce domaine, il est nécessaire

d'instituer une coopération aussi étroite que
possible entre l'Europe et les principaux pays d'Outremer.

Cela ne signifie toutefois pas qu'une collaboration
strictement européenne — impliquant l'ensemble des

pays européens — ne garde toute sa valeur. Les autorités

suisses en sont pleinement conscientes et
s'emploient dans toute la mesure de leurs moyens, à favoriser

et à renforcer l'esprit de coopération.

Alexandre Hay.

(1) Voir à ce propos le communiqué du 16 mars de la Banque
nationale suisse, que nous publions ci-dessous en complément de
l'article de M. Hay.
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La réévaluation du mark
allemand et du florin hollandais, le

6 mars, a déclenché de très importants

mouvements internationaux
de capitaux. Des fonds considérables

ont été convertis dans la
monnaie des pays qui, pensait-on,
pourraient suivre l'exemple de

VAllemagne occidentale et des

Pays-Bas. Ces mouvements de

fonds avaient pour la plus grande
partie un caractère spéculatif. Pour
une autre part, ils tendaient à

assurer le règlement d'obligations
d'origine commerciale ou financière.

Ces faits ont provoqué de fortes
perturbations sur les marchés des

changes et sur les marchés monétaires

internationaux. Ces perturbations

ont été vivement ressenties

par la Suisse. Entre le 6 et le

11 mars, un flot de fonds étrangers
s'est déversé sur la Suisse. En
relation avec la demande de francs
suisses émanant de la spéculation,
plus de 300 millions de dollars ont
afflué à la Banque nationale et

auprès des établissements
bancaires.

Dans la seule journée du 6 mars,

cet afflux a atteint 180 millions de

dollars. Par la suite, la demande
de francs suisses s'est peu à peu
calmée pour s'arrêter pratiquement
à la fin de la semaine.

Dans le cadre d'une action
contre la spéculation menée en

commun par la Banque nationale
et par les principales grandes
banques dès le jour de la
réévaluation du mark allemand et du
florin hollandais, les grandes banques

ont tout d'abord conservé

par devers elles les importants
montants de dollars qu'elles
avaient reçus. Plus tard, la

Banque nationale a successivement

repris ces dollars aux banques,

afin de les concentrer chez elle pour
des raisons de politique monétaire.
Cette façon de faire a eu pour
résultat que la situation s'est calmée

au début de cette semaine et que les

cours du dollar et d'autres devises

se sont raffermis.
Les importants mouvements de

fonds ont entraîné un accroissement
des réserves monétaires de la

Banque nationale, qui a été accompagné

par une augmentation corres¬

pondante des avoirs en compte de

virements des banques. Le montant
momentanément élevé de l'avoir en
devises de la banque d'émission ne

signifie pas un changement de la
politique suivie jusqu'ici par la
Banque nationale en ce qui
concerne la composition de ses réserves

monétaires.
On peut notamment s'attendre à

ce que, une fois la situation monétaire

internationale calmée, une

partie importante des fonds qui ont
afflué en Suisse refluent vers

l'étranger, et qu'à cet effet des dollars

puissent être cédés au marché.

En ce qui concerne la création
de francs résultant de la reprise
de dollars par la Banque nationale
cette dernière prévoit de prendre,
toujours en étroit contact avec
les principales banques, des

mesures particulières destinées à

neutraliser ces fonds. Il s'agit en
effet, jusqu'à ce que ces fonds

reprennent le chemin de l'étranger
de les tenir éloignés du circuit
économique interne, afin qu'ils ne

provoquent pas une expansion
supplémentaire de la demande.
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