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La dévaluation en France

et le passage à la convertibilité des principales
monnaies de l'Europe occidentale

Par Fritz Marbach, professeur

I. La dévaluation du franc français

Le 29 décembre 1958 a été un beau jour pour les économistes:
l'Europe occidentale s'est débarrassée d'une notable partie des

entraves à la liberté des échanges commerciaux et des paiements.
EUe l'a fait à un moment où les difficultés que l'on se plaisait à

soulever devant la création d'une zone de libre-échange rendaient
presque inévitable une nouvelle division de l'Europe.

Deux événements ont marqué cette journée mémorable:
1° la dévaluation du franc français;
2° l'annonce de la convertibilité de la plupart des devises de

l'Europe occidentale.

La première de ces mesures n'avait certes rien d'inattendu. Depuis
longtemps, les Français maintenaient leur monnaie à un cours de
change surélevé. Au lieu de financer la guerre d'Algérie par des

impôts, on ouvrait de plus en plus les écluses à l'inflation. De ce
fait, le produit de la

planche à billets

venait sans cesse gonfler la masse des signes monétaires en circulation,

sans augmentation correspondante du volume des biens et des
services. C'est exactement ce qui se passe sur n'importe quel marché
libre. Prenons l'exemple des légumes: Si les maraîchers cultivent
de plus en plus de choux-fleurs sans qu'il y ait augmentation de la
demande sur le marché, ce produit se « dévalorise » du point de vue
monétaire. On peut admettre au contraire que la demande de choux-
fleurs demeure constante, mais non l'offre de signes monétaires,
créés artificieUement par la banque d'émission en quantité sans cesse
croissante, avancés à l'Etat ct mis en circulation grâce aux dépenses
des pouvoirs publics. D'une façon ou d'une autre, ces signes moné-
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