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Sociétés Suisses d’Assurances
Entreprises privées régies par le Décret-Loi
du 14 Juin 1938
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Direction pour la France
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et a I'étranger
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CREDIT LYONNAIS

Fondé en 1863

Genéve : place Bel-Air
Tél. : (022) 216733

Un réseau mondial de banques associées,
partenaires internationaux,
représentations et correspondants
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POINT DE VUE DE DEUX DES PRINCIPAUX GROUPEMENTS D’EXPORTATEURS SUISSES
SUR LE PROBLEME DU SERPENT MONETAIRE EUROPEEN

Depuis I'écroulement du systéme monétaire, la cotation du franc suisse a enregistré une hausse vis-a-vis de
toutes les autres monnaies. Ce développement isolé de notre propre monnaie, crée d'importantes difficultés a I'éco-
nomie suisse d’'exportation ainsi qu'aux entreprises engagées dans un champ d'activités international.

Il va de soi que dans ces conditions, nos autorités en examinant par quels moyens ces difficultés pourraient étre
allégées, ont considéré la possibilité d'une association de la Suisse au « serpent » monétaire communautaire.

Par son entrée dans le block des pays européens disposant entre-eux de cours de change fixes, |'économie
suisse pourrait effectuer une part importante de ses exportations en jouissant de relations monétaires stables. Tou-
tefois, on ne peut pas mesurer les incidences d'une stabilité monétaire partielle en tenant compte uniquement des
exportations vers les pays membres du systéme communautaire de change. Il peut en résulter en effet sur les marchés
tiers des effets secondaires difficilement mesurables, notamment la ou les fabricants installés a l'intérieur du « ser-
pent » entrent en concurrence. Ces effets secondaires seraient d'une importance considérable pour I'industrie chi-
mique suisse, notamment en relation avec son plus grand concurrent, a savoir l'industrie chimique allemande.

La stabiiité assurée par le systtme communautaire de change, a elle seule, n'est pas un argument suffisant pour
justifier I'entrée de la Suisse dans le serpent. Déterminant est en effet le niveau sur lequel cette stabilisation s'effec-
tuera. Des bases de calcul stables sont de peu d'utilité, si elles sont axées sur des relations de changes défavorables.

A notre avis, nous nous trouvons actuellement dans une situation ou les relations de change nous sont défa-
vorables. Il est difficile de fournir les preuves de ce jugement, car il comprend également certaines hypotheses (et
espoirs) au sujet de I['évolution future de cette affaire. L'industrie chimique suisse est persuadée que dans la situa-
tion présente des taux de change — notamment vis-a-vis du DM — il ne serait guére avantageux de fixer maintenant
notre entrée dans le « serpent » monétaire.

Dans cet état de choses, nous pensons qu’'une association de la Suisse au systéme communautaire de change
échouerait déja sur la question du « cours d'entrée ». On peut donc ainsi laisser ouvertes les réponses a d’autres
questions telles que, par exemple, la perte partielle de notre autonomie monétaire, les répercussions sur la masse
monétaire, les conséquences en matiere d'intégration et de souveraineté nationale. Des restrictions dépassant le cadre
de la question monétaire seraient de toute fagon inacceptables pour la Suisse. L'industrie chimique suisse reste par

contre vivement intéressée a une stabilisation des relations de change.

Société Suisse des Industries Chimiques.

Au cours de ces derniers temps, la Suisse a manifesté le désir d'examiner les possibilités d'un rapprochement
avec le « mini-serpent » monétaire européen. L'ampleur de la spéculation qui s'est déclenchée autour du franc a partir
de l'automne 1974 a fait apparaitre |'utilité pour la Suisse de se procurer des soutiens extérieurs.

En arrimant le franc aux monnaies du « mini-serpent », la Suisse ne se trouverait plus dans la nécessité de résis-
ter seule aux assauts de la spéculation. Par ailleurs, en s'associant au « mini-serpent », la Suisse tirerait parti du main-
tien d'un rapport de change stable avec ses principaux partenaires commerciaux européens qui, il faut le souligner,
partagent nos préoccupations en la matiere.

A ces avantages, importants, répondent toutefois un certain nombre d'inconvénients. Obligée de maintenir le
franc a lintérieur des limites de fluctuation autorisées, la BNS perdrait une partie de sa liberté de manceuvre sur
le marché des changes. Elle pourrait étre contrainte, entre autres hypothéses, de ne pas laisser se développer libre-
ment un mouvement d'appréciation du dollar vis-a-vis du franc suisse.

Une autre difficulté importante surgit & propos des taux de change qu'il faudrait fixer pour I'entrée du franc
dans le « mini-serpent ». Les taux actuels institutionnaliseraient en quelque sorte les déséquilibres qui se sont mani-
festés ces derniers temps. Pour cette raison, il serait indispensable de ramener au préalable le cours du franc a un
niveau conforme aux réalités économiques et de I'y maintenir.

Il parait, par contre, évident que la consolidation du bloc des monnaies européennes fournirait une plate-forme
de discussion plus efficace avec les Etats-Unis d'Amérique.

Compte tenu de ces avantages et de ces inconvénients — la question des conditions d'entrée restant notam-
ment ouverte — les membres du groupe ont estimé que l'examen d'une éventuelle association du franc suisse au

« mini-serpent » se révélait utile et opportun.
Fédération Horlogére Suisse.

Extrait de I'étude : I'industrie horlogére suisse et la situation monétaire internationale.
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SOCIETE DE BANQUE SUISSE SCHWEIZERISCHER BANKVEREIN SWISS BANK CORPORATION

Total du bilan : F.S. 43 milliards.

Direction générale a Bale, 1 Aeschenvorstadt, et a Zurich, 6 Paradeplatz.

Plus de 160 succursales dans toute la Suisse. 1872

Sieges a Londres, New York, Chicago, San Francis co, Singapour et Tokyo. Bureaux de représentation,
filiales et sociétés apparentées a Beyrouth, Bogota, Buenos Aires, Caracas, Grand Cayman (B.W.l.),
Guayaquil, Hong Kong, Johannesburg, Lima, Los Angeles, Luxembourg, Madrid, Mexico, Monte-Carlo,

Montréal, Nassau (Bahamas), Panama, Paris, Porto Alegre, Rio de Janeiro, Séo Paulo, Salvador, Bahia,
Sydney et Toronto.

Représentation a Paris: 11bis, rue Scribe, 75009 Paris — tél. 073 90-27, télex 230932
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