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Ar gument

Nous sommes heureux de nous associer aux nombreux témoignages de sympathie et de
respect qui marquent le cent cinquanti¢éme anniversaire de la Banque de France, a la fondation
de laquelle le banquier suisse Perregaux a pris une si grande patt, et nous savons particuliére-
ment gré i son gouverneur, M. Baumgartner, d’avoir bien voulu adresser un message personnel

A

a nos lecteurs.

La Banque de France a joué un rodle de premier plan dans la stabilisation récente du franc
frangais, dans ce retour a la confiance auquel on assiste a 'intérieur comme a P'extérieur des fron-
tiéres, prémisse indispensable 4 un redressement définitif de 1’économie.

Le rdle joué par la Banque de France se trouve décrit en un apergu saisissant dans le
rapport de I’exercice 1949, que M. Baumgartner a remis récemment au Président de laRépublique.
En voici la conclusion :

« L’année 1049 a été pour la France une année de relative stabilité monétaire et d’appré-
ciable expansion économique. Elle a ainsi marqué un net progrés, qui constitue la récompense
de beaucoup d’efforts antérieurs et qui doit faire augurer favorablement de ’avenir.

« On ne saurait pour autant considérer comme résolu le probléme de ’économie et de la
monnaie frangaises.

« C’est le sort des pays gravement appauvris, s’ils veulent reprendre la place que leur
assignent naturellement les traditions de leur histoire et leur position géographique, que de devoir
travailler et épargner davantage, que de s’astreindre 4 développer leurs ressources et a limiter
leurs charges. :

~ «Pour atteindre a ces résultats, diverses voies peuvent étre suivies. La France préfére par
instinct la voie de la liberté. Dés lors que la production a retrouvé un niveau suffisant, cette voie
peut étre la meilleure, mais sous la réserve formelle de ne pas enfreindre les disciplines que la
liberté, elle aussi, comporte.

« La production frangaise a atteint un palier assez satisfaisant en soi, mais dont nous ne
pouvons cependant nous contenter. I1 ne dépasse qu’insuffisamment les médiocres niveaux de
I’économie d’avant-guerre. Or, il nous reste & accomplir des tAches considérables, I’heureuse aug-
mentation de la natalité permet d’escompter, au cours des années prochaines, des consommations
croissantes. Le probléme du logement, dont la reconstruction des habitations sinistrées ne constitue
qu’un élément, appelle de promptes solutions. L.a mod¢rnisation, encore imparfaite, de notre
appareil de production, la mise en valeur des pays associés au sein de 'Union Frangaise, offrent
aux activités nationales le champ le plus étendu. L’expansion de notre économie est donc possible
et elle est nécessaire : elle devrait assurer, avec un niveau suffisant des revenus et de ’emploi,
un équilibre stable des Finances publiques.

« Pour aider 4 cette expansion, Poctroi de crédits nouveaux apparait trés légitime, en raison
de Pinsuffisance présente des épargnes nouvelles et de 1’étroitesse du marché financier. Ceux-ci
toutefois, ne sauraient excéder les limites raisonnables au dela desquelles la pression exercée sur
les prix risquerait de compromettre la stabilité de la monnaie...

« I’Etat, quant & lui, est parvenu A couvrir, au prix de lourdes impositions, la plus
large part de ses charges...

« Une production accrue, un train de vie raisonnable, pour les particuliers comme pour
P’Etat, sont les conditions nécessaires du développement de 1’épargne. Celle-ci est indispensable
pour relayer les crédits nouveaux qui ne peuvent assurer que le financement provisoire des
progrés de I’économie. Un marché financier mieux alimenté et, par conséquent, plus actif, facili-
terait d’ailleurs la mobilisation des épargnes dnciennes, partant,le remploi dans I’économie natio-
nale de capitaux revenus 2 la confiance monétaire. La France avait, sans doute, dans le passé,

- sacrifié a I’excés 2 Pesprit d’épargne. Il est essentiel maintenant qu’elle s’en pénétre davantage.

« La stabilité du franc apparait, en définitive, comme devant &tre, & la fois, la cause et la
conséquence des progrés qui restent & accomplir. Ainsi s’expliquent d’ailleurs les difficultés
de Peffort de redressement qui ne seront surmontées que par la persévérance. L’amélioration
de la tenue de notre devise constitue, & cet égard, un précieux encouragement auquel la France
doit répondre en continuant & se plier 4 la régle courageuse du travail. Tout relichement serait
injustifiable, aprés les sacrifices qui ont été consentis. Le relévement du pays doit &tre le fruit
d’une volonté générale, sans faiblesse, lucide et tendue vers le succes. »

Et comme pour donner un sens concret aux espoirs qu’il fait naitre, un élan aux efforts
qu’il sollicite, M. Baumgartner vient d’annoncer, peu de jours aprés avoir remis ce document,
la baisse du taux officiel de ’escompte de la Banque de France de 3 & 2 % %. Ainsi, le taux
d’escompte des banques se trouve ramené de 4 ¥% 4 4 % et le taux des avances de 6 2 5 1 /4 %.
S’ajoutant & ’assouplissement annoncé de la politique du crédit, cette mesure est propre a en
améliorer les conditions, & encourager ’épargne en stimulant le marché financier, & favoriser
en un mot expansion économique frangaise.
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