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VIE ECONOMIQUE

FRANCE

=% LA
4 B
La premi&re manche est gagnée. — Il ne peut y avoir de

doute : le gouvernement a gagné la premiére manche. Les
mesures de redressement économique et financier mises en
ceuvre a la fin de 1958, commencent a produire les résultats
escomptés. Certes, I'effort demandé au pays est rude et il devra
se poursuivre quelques temps ancore afin de permettre 3 la
France de retrouver sa santé. Les mesures prises suscitent cer-
taines craintes et provoquent des résistances, comme cela se
produit généralement pendant le stade initial de toute ceuvre
d'assainissement. La mauvaise humeur se dissipera pourtant dés
que les conséquences bienfaisantes de I'ceuvre entreprise avec
beaucoup de courage se feront sentir dans la vie quotidienne et
se traduiront par une amélioration du bien-étre général.

La consolidation de la monnaie. — Les résultats les plus
spectaculaires ont été obtenus dans le domaine des finances exté-
rieures. Le franc francais fait preuve d'une réelle fermeté sur les
marchés des changes aussi bien officiels que paralléles. En parti-
culier, les cours paralléles des devises se maintiennent, pour la
premiére fois depuis 1939, au niveau des taux officiels. Le marché
de I'or-est délaissé et le lingot vaut a peine plus cher que sa parité
officiel, soit 566.000 francs le kilo en face d'un cours officiel de
556.000 francs. D'autre part, grace a l'afflux de capitaux, la
Banque de France est en état de procéder a des achats impor-
tants de devises. Tout récemment les rentrées de devises se sont
encore accélérées. Entre le 25 décembre, date de la mise en
vigueur des réformes financiéres, et, les fétes de Paques, ces
rentrées se sont élevées a 725 millions de dollars. Ces devises
sont utilisées, soit pour rembourser des dettes extérieures, soit
pour reconstituer les disponibilités en or et en devises du Fonds
de stabilisation des changes.

Détente sur le marché monétaire. — La contrepartie des
achats de devises alimente la trésorerie des banques. Aussi le
marché monétaire évolue depuis quelque temps dans une aisance
relative. Le taux de l'argent au jour le jour se situe généralement
au-dessous du taux d'escompte officiel. Les banques ont pu
réduire sensiblement leurs engagements a la Banque de France.
C'est ainsi que le total des crédits consentis par I'institut d'émis-
sion a I'économie a été ramené de 2.514 milliards au 31 décem-
bre 1958 a 1.952 milliards au |9 mars 1959. En méme temps,
la circulation fiduciaire, revenant a 3.232 milliards, diminuait
de 237 milliards. De leur coté, les comptes courants créditeurs
se sont vus réduits, pendant cette période, de 234 milliards.
Cette contraction des comptes courants créditeurs provient
surtout d'une diminution des avoirs en francs du Fonds de stabi-
lisation des changes et refléte, par conséquent, des achats d'or

COURS ET INDICES FRANGCAIS

Chiffre du mois |Chiffre de I'année

Dernier chiffre précédent précédente

ou de devises. La Banque de France a constaté la détente inter-
venue sur le marché monétaire en réduisant son taux d'escompte
de 41523 4 } 9 et son taux des avances sur titres de 7 % d'abord
a 614 9 et ensuite 3 6 %,

Progrés sur le marché financier. — Sur le marché financier
la méme détente s'est amorcée. On enregistre notamment une
certaine hausse des titres a revenu fixe. Le taux d'intérét des em-
prunts nouvellement émis a, par contre, commencé de diminuer.
En dépitde la baissedes taux, les emprunts se placent facilement.
Enfin, I'émission des
emprunts ne com-
portant pas de clause

GRAPHIQUE DU COM

d'indexation a pu
&tre reprise.

EVOLUTION PAR SEMESTRE
| EXPORTATIONS ZONE FRANC vers la_ SUISSE |

Evolution de la
balance commer-
ciale. — Malgré la
libération des impor-
tations, le commerce
extérieur évolue fa-
vorablement. Si la ro
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débiteur de 29,4 mil-
liards, ce résultat dé-
ficitaire s'expliquait 1955 | 195
surtout par les inci- 1950 1952 1954 1956

En millions de
francs suisses

dences temporaires —emnmm O
de la dévaluation. En

février, compte tenu des charges de fret et d’assurance, la balance
commerciale a été en équilibre. Les chiffres provisoires pour la
premiére quinzaine de mars font apparaitre avec I'étranger
60 milliards d’exportations et 70 milliards d'importations, contre
respectivement 55 et 55 milliards pour la premiére quinzaine de
février. Le solde pour la quinzaine est donc modérément négatif
(— 10 milliards); il est vrai que mars est traditionnellement carac-
térisé par un accroissement des importations. Ces chiffres mon-
trent toutefois que la France ne pourra augmenter qu'assez
lentement ses réserves de devises par le commerce extérieur.
En dehors du tourisme, ce sont surtout les mouvements de
capitaux qui pourraient contribuer le plus efficacement 2 la
reconstitution des réserves de change.

La hausse des prix a été contenue. — La hausse des prix
a été contenue dans les limites prévues par le gouvernement. Le
facteur psychologique n'a pas joué et les prix n'ont obéi qu'aux
influences purement mécaniques, c'est-a-dire qu’ils ne sont monté
que dans la mesure ou les réformes intervenues en décembre se
traduisaient par une augmentation des prix de revient. L'indice
des prix de gros (base 100 en |949) marque d’abord une hausse
de 4,6 %, en passant de | 66,9 fin décembre a |75 fin janvier; il
revient toutefois a 174, | fin février. En ce qui concerne les prix

....... 2avr. 3.610 5 mars 3.630 3avr. 3.700 Sl e : A
gg:::fs:?z::::hé paralléle.. .| 2avr. 114,50| 5mars 116 3avr. 106 de détail, I'indice des 250 articles (base 100 : Ier juillet 1956
Ind. valeurs métropolitaines au 30 juin 1957) passe de 121 en décembre a 124,0 en janvier

(fin 1958 = 100). . . . . 26mars |11 27 fév. 110,6 mars — S 1257 A | insi 3 3.90
Ind. prod. ind. (1952 = 100) .| jan. 156 déc. 159 jan. 160 et a ,/ en février; la hausse totale ressort ainsi a 3,9 9%.

Ind. sal. hor. ouv. métall. rég. Rappelons que les experts avaient tablé sur une hausse de 4 2

i = R iy b jan. 268 déc. 267 jan. 247 e 52 ¥ 2 :
lng.a;':i‘)fﬁ?ms (ll%oz‘, ~'100) i 174,1 jan. ' 175,0 tev 1657 5 %. Ainsi le gouvernement parait avoir gagné la bataille des
Ind. prix consomm. familiale ; prix. Saura-t-il gagner aussi celle de la récession? Cette question
T('956n=s 0 PR I‘::" oy T 'fg'g Jff: o est traitée ailleurs dans cette Revue par M. Gilbert Mathieu.

ranspo commerc. .t.) - jan. ’ . y jan. y
Voyageurs (millions).. . . . . jan. 49,1 dé’c. 49,7 jan. 45,9
Ind. vol. import. (1938 = 100) jan. 159 déc. 170 jan. 172

Ind. vol. export. (1938 = 100) jan. 215 déc. 298 Jan. 227
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Abaissement du taux de I’escompte. — La Direction géné-
rale de la Banque Nationale Suisse a décidé le 26 février 1959
d'abaisser, avec effet immédiat, le taux officiel d'escompte de
2, % a 29 et le taux officiel pour les avances sur nantissement
de 3% 9% a 3%. Le taux modifié était en vigueur depuis le
I5 mai 1957.

Dans son communiqué, la Banque Nationale Suisse précise que
la mesure prise est destinée uniquement a adapter les taux offi-
ciels et ceux du marché. Cette mesure ne vise aucun but de poli-
tique conjoncturelle. En outre, la Banque Nationale précise
qu’elle n’entend nul-
lement, en abaissant
les taux officiels, ins-

. taurer une politique
EVOLUTION PAR- MOS en millions de francs suisses de l'argent bpon mar-
n ché.
100 EXPORTATIONS DE LA ZONE FRANC
o E‘m,us"m . Commerce exté-
\\ rieur. — Pour les
L 2 premiers mois de
0 1959, les importa-
0 tions suisses s'éta-
> blissent a 1.153,5
50 5 millions contre
0 / 1.193,3 millions de
0 I/L fr_an;‘s pour la pé-
riode correspon-
s S [4 10 FANC dante de 1958. Les
10 S s | exportations se sont
. l |l9581 1959 élevées a 1.039,2
AR FEYRARS DYR MM JUIW UL ADUT SEPT. UET. MOV OED [l FEV.MATS AVR MAI contre 1.002,8 mil-

lions de francs, cequi
fait ressortir un solde
passif de | 14,3 millions de francs en regard de 190,5 millions
pour janvier et février de I'année précédente.

Les pouvoirs de la Banque Nationale Suisse. — A
I'assemblée générale des actionnaires, M. A. Mller, Président
du Conseil de banque, a examiné les conséquences de la suppres-
sion des gentlemen’s agreements passés entre la Banque Nationale
Suisse et les banques et s'est exprimé comme suit sur le systéme
en vigueur : « La situation actuelle sur le marché de I'argent et
des capitaux, ainsi que I'incertitude planant sur I'évolution éco-
nomique dans notre pays et & I'étranger peuvent éventuellement
exiger des mesures rapides de la direction de la Banque Natio-
nale. |l serait regrettable que leur mise en application échouat ou
qu'elle souffrit de retards; cela pourrait avoir des conséquences
néfastes et durables pour I'ensemble de notre économie. Je crois
dés lors qu'on devrait étudier en toute objectivité comment il
serait possible de donner aux organes responsables de la Banque
Nationale un meilleur instrument pour intervenir, en cas de
besoin, avec toute la rapidité et I'efficacité désirables ».

Succes de la politique du crédit anti-inflationniste. —

A la méme assemblée générale, M. le D'W. Schwegler, Président

de la Direction générale. a fait les constatations suivantes au
sujet de la politique monétaire de I'institut central suisse :

« Il convient de souligner que nulle part cette politique n'a visé

3 substituer la déflation 2 I'inflation ; elle avait plutot pour but de

faire obstacle & une mise & contribution malsaine des forces écono-

miques. De cette fagon, il a été possible d’empécher ce qui serait

arrivé tdt ou tard, si I'expansion avait pu suivre librement son

cours : une chute brutale de I'état de haute conjoncture dans un

état de crise. Au lieu de cette chute, on a assisté a un recul de la
conjoncture, en général lent, et, dans bien des pays, modéré.
Il est vrai que ce recul a entrainé en plus d'un endroit une dimi-
nution de I'emploi élevé et souvent excessif; mais, d'autre part,
il a mis fin ou, pour le moins, a sensiblement freiné une dépré-
ciation croissante de I'argent. »

Le ravitaillement en électricité. — Pendant I'hiver 1958-
1959, le ravitaillement du pays en énergie électrique s'est
effectué dans des conditions favorables. On sait qu'en automne
1958 la situation était particulierement satisfaisante du fait que
les bassins d’accumulation étaient remplis en octobre 2 raison de
989, Les importations de courant ont pu étre maintenues dans
des limites étroites.

Par ailleurs, la révision des tarifs d'électricité donne lieu a de
nombreuses négociations, dont la portée est cependant différente
selon les sociétés et les réseaux qu'elles desservent.

Pipe-line et raffinerie. — |l vient de se constituer 2 sociétés
mixtes italo-suisses pour la réalisation du pipe-line devant relier
Geénes a la plaine du Rhéne. L'une a son siége a Rome et fes capi-
taux (| milliard de lires) sont aux 2 /3 italiens, I'autre a Lausanne
(capitaux 6 millions de francs, aux 2 /3 suisses). C'est la société
suisse qui sera chargée de la construction d'une raffinerie de
pétrole dans la région d'Aigle. On estime le co(t total de cette
construction a environ 65 millions de francs suisses. Ces projets,
qui vont entrer dans la voie des résalisations, provoquent de
I'inquiétude a Bale, les importations suisses de carburant par
la voie fluviale rhénane étant déja en forte régression au profit
des voies d'accés situées au sud, les raffineries italiennes tra-
vaillant a des tarifs généralement inférieurs a ceux des raffineries
du nord de I'Europe. En outre, la raffinerie d'Aigle couvrirait
la moitié des besoins suisses en huiles minérales, ce qui enleé-
verait encore davantage de fret a la flotte pétroliere rhénane.

Développement de la Swissair. — La société suisse de
navigation aérienne va procéder a une nouvelle augmentation
de son capital-actions qui passera de 63 a 105 millions de francs,
les nouvelles disponibilités étant destinées surtout a financer les
achats de matériel dans le cadre de l'accord qui a été conclu
entre la Swissair et la compagnie scandinave S. A. S.

Corrélativement a cette opération, le Conseil fédéral a mis au
point 2 arrétés concernant I'aviation. L'un traite de la convention
relative 2 la reconnaissance internationale des droits de gage sur
les aéronefs, l'autre crée le registre des aéronefs, fondement
juridique des sQretés indispensables a la politique d'investis-
sements destinés a stimuler le trafic aérien.

COURS ET INDICES SUISSES
4§ 2 Chiffre du mois | Chiffre de I'année
¢ Dernier chiffre précédent précédente
Cours piéceor 20fr.s. . . . .| 3avr. 31,20{ 3 mars 31,50/ 2avr. 33,25
Cours billet 100fr.f.. . . . .| 3avr. 0,86| 3 mars 0,86 2avr. 0,95
Indice généralactions . . . . .|13mars 471,4 |I3fév. 459,6 |28 mars 384,0
Coeff. d’activité industrielle

(100 = satisfaisant) . . . .[4®trim. |13 3etrim. 113 4etrim. 136
Ind. prix de gros (1939 = 100)| fév. 2425 jan. 212,7 fév. 219,1
Ind. prix cons. fam. (1939 = 100)| fév. 180,9 jan. 181,5 fév. 180,5
Indice salaires horaires réels

(K939 =100y .. e v il 4etrim. 109,4 [3¢trim. 108,9 |4°trim. 106,4
Marchandises transportées| -

C.F.F.(miodet) = . . . jan. 1,64 déc. 1,97 jan. 1,72
Voyageurs (millions).. . . . . jan. 19,8 déc. 18,0 jan. 19.3
Ind. import. (1949 = 100) .. . fév. 175 janv. 185 fév. 176
Ind. export.(1949 = 100) .. . fév. 201 janv. 176 fév. 182
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