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Chronique générale

Economie

Crédit et monnaie

Politique monétaire

Alors que la baisse des tensions commerciales entre les Etats-Unis et la Chine, ainsi que
la concrétisation du Brexit prédisaient une accalmie pour le franc suisse – valeur refuge
en temps de crise –, les tensions géopolitiques entre les Etats-Unis et l'Iran, la crise
politique en Allemagne et la crise du coronavirus ont imposé une appréciation
progressive du Franc suisse par rapport à l'Euro début 2020. La barre des 1.08 franc
suisse pour 1 euro a été passée en janvier 2020, puis le franc s'est rapproché de la
barre des 1.06 pour 1 euro en février 2020. De nombreux experts estimaient alors que la
Banque nationale suisse (BNS) ne laisserait pas passer le franc en dessous de la barre
symbolique de 1.05. Bien que la marge de manœuvre de la BNS s'est restreinte au fil des
années, Thomas Jordan a affirmé, pour rassurer les investisseurs, que l'institution
helvétique n'hésiterait pas à intervenir sur le marché des changes – malgré la menace
des Etats-Unis – et à baisser encore les taux d'intérêts si nécessaire. 
En février 2020, les experts estimaient encore que la crise du Covid-19 n'aurait qu'un
maigre impact sur l'économie et l'appréciation du franc. S'ils considéraient que
l'appréciation progressive du franc restait la principale préoccupation économique, ils
précisaient que la stabilisation de la crise politique en Allemagne permettrait au franc
de remonter au-dessus de la barre des 1.10 pour 1 euro d'ici l'été 2020. 
Finalement, la propagation du Covid-19 dans le monde a changé la donne dès fin
février. Une forte agitation a animé les marchés financiers. Ainsi, la tendance
progressive baissière du franc suisse s'est transformée en une forte volatilité qui a fait
varier le franc au-delà de la barre de 1.06 franc suisse pour 1 euro. A partir de là, la crise
économique et financière mondiale liée au coronavirus, et notamment le freinage des
échanges internationaux, ont relégué le franc fort au second rang des priorités des
entreprises helvétiques importatrices et exportatrices. En résumé, alors que le franc
fort inquiétait l'économie helvétique en début d'année, il a été éclipsé par la crise
économique liée au coronavirus, qui elle était sous-estimée en début d'année encore. 1
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La crise du Covid-19 a imposé une forte pression à la hausse sur le franc suisse. En
effet, en tant que valeur refuge, le taux de change avec l'Euro a flirté avec le plancher
symbolique de 1.05 CHF/EUR. Afin de soutenir l'économie helvétique, la Banque
nationale suisse (BNS) est donc massivement intervenue sur le marché, en vendant
entre 70 et 100 milliards de devises, notamment de l'Euro. La politique de la BNS a
permis ainsi de ralentir l'appréciation du franc suisse. Puis, le déconfinement
progressif de plusieurs pays, notamment européens, couplé au plan de relance de 750
milliards d'euros adopté par la zone Euro a permis de stabiliser le taux de change à 1.08,
son niveau avant la crise du Covid-19. 2
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