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Cours de change et relations franco-suisses

Le 21 janvier dernier, le franc frangais est entré en flottement. Les interventions de la Banque de France sur le marché des
changes ne s’opérent plus en fonction des régles convenues avec I'Allemagne fédérale, les pays du Bénélux et le Danemark, mais suivant
des critéres que le gouvernement, voire la Banque, définit conformément a la conjoncture générale et aux objectifs poursuivis. Le flotte-
ment — limité 2 six mois, d’aprés les indications gouvernementales — ne devait pas étre une dévaluation dissimulée.

En fait, c'est bien par une dévaluation de fait par rapport au franc suisse que I'opération s’est soldée durant les premiéres semaines
de son application. Le graphique ci-dessous montre I'évolution du cours du franc suisse ( - F financier) ( F commercial) sur la
place de Paris en fonction des premiéres cotations depuis le 17 janvier.
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Entre les 17 et 18 janvier (derniers cours cotés avant le flottement) et le 8 mars, le taux de dévaluation de fait du franc financier
a atteint le « sommet » de la créte les 12 et 20 février avec une dépréciation par rapport au franc suisse de 5 9. Nettement plus fortes
étaient les oscillations du franc commercial qui avait atteint sa dépréciation maximum de 7,05 9 le 21 février.

Cette évolution des cours accuse cependant une nette atténuation a partir du 26 février et semble s'orienter vers une déprécia-
tion par rapport a la mi-janvier qui pourrait se stabiliser autour de 5 %,. L'incertitude, toutefois, demeure entiére et continuera a peser
lourdement sur le développement des affaires franco-suisses. Inutile de souligner que la hausse du franc suisse favorise les exportations
francaises vers la Suisse et le rendement en francs francais des capitaux investis ou placés en Suisse, alors qu’a I'inverse, les importations
provenant de Suisse et les opérations de rapatriement de fonds subissent de plein fouet I'effet de la dépréciation.

A noter que si la relation entre monnaie suisse et francaise est ce qui nous intéresse ici au premier chef, le franc francais n'est
pas seul en cause. Le franc suisse, pour sa part, est flottant depuis le 23 janvier 1973 et depuis cette date, il a subi un mouvement de
fluctuation extrémement fort. Jusqu'a la mi-février 1974, sa réévaluation moyenne et pondérée (compte tenu de I'importance des
échanges extérieurs) était de 19,9 % aprés avoir atteint le « sommet » avec 24 % de réévaluation en juillet 1973. C'est par rapport
3 la Lire italienne (4 30%), 2 la Livre britannique (4 22,4 %) et au Dollar US (+ 15,7 %) que 'appréciation du franc suisse est la plus
forte. Par rapport au franc frangais elle est de 14,5 %.
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