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L’économie suisse au début de mai 1974

Introduction

Si la crise pétroliéere de l'automne 1973
a provoqué en Suisse — a court terme
en tout cas — un choc d'ailleurs plus
psychologique qu’économique, le dénoue-
ment relativement rapide de cette crise
pour ce qui est des approvisionnements
s'est traduit par un sentiment de soula-
gement général. Un instant menacée de
perturbations graves, la vie économique
a repris son cours, bien que ce dernier
tende a devenir plus cahotique. Jusqu’a
présent, I'économie suisse a démontré
une capacité remarquable d'absorption
de ces cahots, mais — indépendamment
méme du probléme énergétique qui reste
latent — le sentiment de soulagement
relevé ci-dessus ne dois pas cacher le
fait que la Suisse se trouve actuellement
confrontée, sur les plans économique,
financier et social, & des problémes d'un
nombre et d'une gravité sans exemples
depuis la fin de la seconde guerre mon-
diale.

Dans ces conditions, la stabilité, qui a
été pendant longtemps l'une des carac-
téristiques de ce pays, devient de plus
en plus précaire ; des phénomeénes tels
que l'inflation, le flottement du franc, la
détérioration des finances publiques et
le ralentissement conjoncturel affectant
déja certains secteurs provoquent un
désarroi qui a des prolongements poli-
tiques, notamment sous la forme d’'un
durcissement des positions respectives
des « partenaires sociaux », ainsi que
d'une prolifération sans précédent d’ini-
tiatives populaires tendant a infléchir le
cours de la vie publique suisse en marge
des filieres parlementaires usuelles. Les
milieux économiques et les pouvoirs
publics cherchent, dans la mesure de
leurs compétences et de leurs possibi-
lités a faire face a cette évolution, qui
revét des aspects souvent nouveaux pour
la Suisse (il en va notamment ainsi de
la détérioration des finances fédérales et
de la hausse rapide des taux d’'intérét),
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tout en étant conscients du fait que leurs
moyens d’action sont souvent limités par
I'origine étrangére des phénomeénes aux-
quels ils sont confrontés.

Tendances générales de la conjoncture

Si la croissance économique en Suisse
n'a marqué en 1973 qu'un léger fléchis-
sement par rapport a 1972, ce fléchisse-
ment tend a se renforcer depuis le début
de 1974. Le rythme de croissance de la
demande intérieure est en voie de ralen-
tissement par suite d’'un affaiblissement
de la conjoncture comme aussi de la
raréfaction du crédit et des capitaux.
Parmi les éléments de la demande glo-
bale, la demande étrangére accuse le
taux d’augmentation le plus élevé, bien
que le tassement de la conjoncture dans
la plupart des pays industrialisés soit de
nature — sur ce plan également — a
entrainer un effet modérateur. La Com-
mission de recherches économiques du
Département féderal de I'économie publi-
que et 'OCDE (celle-ci dans sa derniére
étude sur la Suisse) s’accordent pour
souligner que I'évolution de la conjonc-
ture en Suisse au cours de 1974 ne peut
étre envisagée qu’'avec un optimisme
mitigé. C’est ainsi qu'il faut s'attendre a
la poursuite de l'inflation, a la stagna-
tion des revenus réels, a la compression
des béneéfices et & une nette diminution
des tensions entre I'offre et la demande,
particulierement dans le secteur de la
construction. Ces diagnostics corrobo-
rent ceux des chefs d’entreprises qui —
comme le montrent des enquétes récen-
tes — expriment une appréciation géné-
ralement plus défavorable des perspec-
tives, notamment en raison des réper-
cussions négatives des hausses des ma-
tieres premieres et des charges sala-
riales.

Alors que la production industrielle avait

" enregistré en 1973 un fort taux d'expan-

sion par rapport a 1972, ce taux s'éta-
blissant & 5% en regard de 2% seule-



ment l'année précédente, un ralentisse-
ment de la progression est prévisible en
1974, par suite de I'affaiblissement de la
demande intérieure. Certes, la production
industrielle continue a se maintenir a
un haut niveau et les carnets de com-
mandes restent dans I'ensemble bien
remplis. Les projets d’investissements
industriels ont cependant sensiblement
diminué en 1973 par rapport a l'année
précédente (—10,9% en nombre et
— 29,1 % en volume), tendance qui sem-
ble se poursuivre en 1974, en raison
notamment d’'une capacité d’'autofinance-
ment moindre et d'une retenue plus
marquée des entreprises.

D’autres secteurs commencent a ressen-
tir avec plus ou moins d’intensité un
ralentissement de leur activité. Il en va
notamment ainsi du tourisme qui a enre-
gistré pendant le trimestre d'hiver 1973-
1974 une diminution de 1% des nuitées
par rapport a la période correspondante
de 1972-1973, cela en raison d’'une baisse
de 5% de I'apport extérieur, compensée
en partie seulement par une augmenta-
tion de la clientéle indigéne. La situation
tend méme a devenir préoccupante dans
le secteur de la construction, ou les
réserves de travail se situaient au début
de janvier 1974 a 20°%o au-dessous de
leur niveau de fin 1972, cette baisse
atteignant 24 % pour ce qui est de la
construction de logements. Fait nouveau
en Suisse depuis la fin de la seconde
guerre mondiale, le nombre de logements
vides atteint désormais un chiffre rela-
tivement important : dans les communes
de plus de 2000 habitants, il a plus que
doublé entre le 1er décembre 1972 et le
1er décembre 1973, date a laquelle il
s'élevait a 11477 unités, soit a 0,62 %
de tous les logements. L'année 1973 a
vu la construction dans les communes
de plus de 2000 habitants du chiffre
record de 61905 logements, dans le
méme temps ol le nombre de permis de
construire accordés baissait substantiel-
lement par rapport a 1972 (de 77418 a
62 765), ce qui se répercutera négative-
ment sur le chiffre des logements effec-
tivement mis sur le marché en 1974. Si

la pénurie d’appartements a loyers mode-
rés subsiste, les autres types de loge-
ment trouvent moins facilement preneur,
en particulier ceux offerts a la vente,
dont I'acquisition demeure en principe
interdite aux étrangers.

Commerce extérieur

Au cours du premier trimestre de 1974,
la Suisse a importé des marchandises
d’'une valeur totale de 10818,5 millions
de francs et en a exporté pour 84949
millions de francs. Par rapport a la
période correspondante de 1973, les
importations ont enregistré une augmen-
tation de 22,8 %o, celle-ci étant en grande
partie due a la hausse des prix, alors
que les exportations ont progressé de
22,9°%,. Malgré la progression légére-
ment plus forte des sorties que des
entrées, le solde passif de la balance
commerciale a augmenté de 22,3 %o pour
s'établir & 2323,6 millions de francs. En
revanche, le taux de couverture des
importations par les exportations est
resté stable, avec 78,5 % au premier tri-
mestre de 1974 contre 78,4 % durant la
période correspondante de 1973.

Si, en soi, le déficit record de la balance
commerciale de la Suisse durant les trois
premiers mois de 1974 n'est pas parti-
culierement grave, la détérioration des
termes de I’échange constitue en revan-
che un phénoméne préoccupant. En
1973, les marchandises importées en
Suisse ont, dans I’ensemble, renchéri
beaucoup plus rapidement que les expor-
tations : le niveau des prix a l'importa-
tion a progressé de 9,1%, alors que
celui des prix a l'exportation n'a aug-
menté que de 4,9 %. De ce fait, les ter-
mes de I’échange sont tombés du coeffi-
cient 116,1 en 1972 a 1116 en 1973
(1961 = 100). Ce phénoméne s'est pro-
bablement accentué depuis le début de
I'année en cours. C'est ainsi que la
valeur des importations de produits
énergetiques a passé de 427,9 millions
de francs au premier trimestre de 1973 a
984,9 millions de francs au premier tri-
mestre de 1974, soit une hausse de
130 %o, imputable presque entiérement a
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I'augmentation considérable des prix du
pétrole dans lintervalle. Pour [I'année
entiére, la facture additionnelle sera de
I'ordre de 2,5 milliards de francs au
seul titre des produits pétroliers.
Confrontées au probléme des taux de
change flottants, les entreprises suisses
d’exportation ont cherché a se prémunir
de diverses maniéres contre des surpri-
ses désagréables : c’est ainsi qu'elles
tendent a libeller systématiquement leurs
factures en francs suisses, ce qui a pour
effet d’affaiblir leur position concurren-
tielle sur certains marchés, notamment
I'ltalie et les pays scandinaves. Une
enquéte effectuée [I'hiver dernier par
I’Office suisse d'expansion commerciale
aupres de quelgue 400 firmes a montré
que les deux tiers de ces derniéres se
considérent touchées par le flottement,
alors que le tiers restant (qui comprend
essentiellement des producteurs d’arti-
cles de luxe et d'équipements spéciali-
sés) n'a pas été affecté. Les branches
les plus pénalisées sont la chimie, les
textiles et I'habillement, alors que l'in-
dustrie des machines et des appareils,
de méme que I'horlogerie, sont dans une
position relativement plus favorable.
L'instabilité monétaire a incité un nom-
bre accru d’entreprises a recourir a la
garantie fédérale contre les risques a
I'exportation. Les nouvelles garanties
accordées en 1973 ont totalisé 1243 mil-
lions de francs, soit 77 % de plus qu’en
1972. D'aprés I'enquéte de I'Office suisse
de I’expansion commerciale, de nom-
breuses entreprises s’efforcent par divers
moyens de contrebalancer les effets
negatifs du flottement du franc, notam-
ment en lan¢ant des produits nouveaux,
en développant leur publicité, en amé-
liorant leur service a la clientéle, en
prospectant de nouveaux marchés ou
encore en se concentrant sur les pro-
duits les plus compétitifs.

Des conditions d’échanges satisfaisantes
revétent une importance capitale pour
un pays comme la Suisse, ol la part du
commerce extérieur représente plus de
40 % du produit national brut. Cet état
de choses, de qui dépend dans une large
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mesure la prospérité du pays, est éga-
lement un élément de vulnérabilité. C'est
dire qu’'un retour au protectionnisme —
quelle qu’'en soit la forme — aurait pour
la Suisse des conséquences graves.
Dans ce sens, la décision prise le
30 avril 1974 par [I'ltalie d’'instituer un
dep6t temporaire a lI'importation de biens
de consommation a suscité une inquié-
tude compréhensible en Suisse, dont
I'ltalie est le troisieme partenaire com-
mercial aprés I'Allemagne et la France.

L’inflation et ses prolongements

Alors que l'indice suisse des prix a la
consommation avait progressé de ma-
niére inquiétante au quatriéme trimestre
de 1973, avec des hausses mensuelles de
2,1% en octobre, 2,1 % en novembre et
1,5 % en décembre, le premier trimestre
de 1974 a vu une décélération notable,
avec des chiffres de + 0,8 % en janvier,
—0,7 %o en février et + 0,5% en mars.
Entre mars 1973 et mars 1974, la hausse
de l'indice s’établit & 9,6 %, ce chiffre
étant ramené a 7,1 % déduction faite des
produits pétroliers. La détente relative
constatée depuis le début de I'année est
imputable, entre autres, a la réduction
du prix des huiles de chauffage par rap-
port a son niveau record de décembre
1973. Il n'en reste pas moins que, a fin
mars 1974, ce prix était de 89 % supé-
rieur a celui de mars 1973.

Si I'évolution a court terme de l'indice
des prix a la consommation est relative-
ment encourageante, celle de [l'indice
des prix de gros l'est beaucoup moins ;
il a en effet progressé de 2,4 % en jan-
vier, de 0,9 % en février et de 4,6 % en
mars, mois a la fin duquel il s’établissait
a 18,4% au-dessus de son niveau de
mars 1973. La hausse a été particulié-
rement forte pour les produits chimiques
et connexes, avec plus de 127 % d’'une
année a l'autre. L'explosion des prix des
matiéres de base ne s'est pas traduite
jusqu’ici par un renchérissement compa-
rable des produits terminés importés ou
indigénes, mais un effet de « rattrapage »
au cours des mois qui viennent est quasi
inévitable. Ainsi donc, méme si une rela-



tive stabilisation des prix des matiéres
premieres aprés le bond en avant de
ces derniers mois parait plausible, il faut
s’attendre, d'ici a la fin de I'année, & une
poursuite du renchérissement, cela d'au-
tant plus que certaines hausses ont pu
étre retardées grace a [Iutilisation de
réserves de matiéres premiéres consti-
tuées avant la crise de l'automne der-
nier, mais épuisées depuis lors.
Indépendamment de I'évolution des prix
des matiéres premiéres importées, deux
autres facteurs vont peser, a des degrés
divers, sur l'indice suisse du codt de la
vie en 1974. |l s'agit d'abord de l'aug-
mentation des produits agricoles aux
producteurs suisses décidée a fin avril
par le Conseil fédéral. Cette augmenta-
tion — en moyenne de 7,5% — qui est
entrée en vigueur le 1er mai, entrainera
une hausse de l'indice des prix a la
consommation comprise — selon les
experts — entre 0,3 et 0,7 %. Beaucoup
plus sérieuses seront les répercussions
de la hausse, devenue inéluctable, des
taux hypothécaires. En février 1974, M.
Léo Schirmann, préposé a la surveil-
lance des prix, des salaires et des béné-
fices, a pris des mesures visant a stabi-
liser temporairement les taux - hypothé-
caires jusqu'a l'automne, échéance a
partir de laquelle une hausse d'un demi
pour cent est envisagée. Une telle aug-
mentation se traduirait par une hausse
moyenne d'environ 7% des loyers et,
par voie de conséquence, de plus de
1% de l'indice général des prix a la
consommation (le poste «loyers » inter-
venant pour 17 % dans cet indice).

En février dernier, la commission con-
sultative pour la surveillance des prix,
des salaires et des bénéfices a présenté
un projet d'accord prévoyant notamment
que l'augmentation totale des charges
salariales pour douze mois ne devrait
pas dépasser le taux de 10°%. La pro-
cédure de consultation auprés des orga-
nisations patronales et syndicales a
donné des résultats divergents : alors
gue les organisations d'employeurs se
sont déclarées favorables au projet, les
associations de salariés I'ont rejeté, en

le jugeant incompatible avec le systéme
suisse des conventions collectives qui
repose sur l'autonomie des associations
des diverses branches économiques.
Dans ces conditions, le préposé a la sur-
veillance des prix, des salaires et des
bénéfices a entamé avec les représen-
tants de ces associations des discussions
relatives au sens et a la fonction des
conventions collectives suisses dans le
cadre de la lutte contre l'inflation. Sur
cette base, il devrait étre possible de
mieux juger si la solution des recom-
mandations émises au niveau national
par les « partenaires sociaux » est appli-
cable ou non.

Quoi qu’il en soit, il faut s'attendre en
1974 a de nouvelles pressions salariales.
C’est notamment ce que prévoit 'OCDE
dans sa derniére étude sur la Suisse.
D’'aprés cette organisation, les salaires
réels ont marqué une décélération sen-
sible en 1973, en regard d’'une nette
amélioration de la productivité ; en 1974,
en revanche, les progrés de la produc-
tivité se ralentiront vraisemblablement,
alors que — contrairement a ce qui
risque de se passer dans de nombreux
pays industrialisés — le marché du tra-
vail restera extrémement tendu, ce qui
pourrait conduire a une progression mar-
quée des colts salariaux.

L'inflation a des conséquences particu-
lierement insidieuses dans un pays comme
la Suisse ou I'épargne, traditionnellement
importante, est pénalisée et découragée
par la déperdition monétaire. Certains,
dont M. Alexandre Hay, directeur géné-
ral de la Banque Nationale Suisse, en
viennent a penser que seule une stabi-
lisation, voire une réduction du pouvoir
d’'achat pourra mettre un frein & une
inflation que [l'indexation des salaires
tend a accélérer. Qu'on le veuille ou
non, un tel processus semble s'étre
engagé. C'est ainsi que le chiffre d’affai-
res réalisé par les établissements du
commerce de détail durant le premier tri-
mestre de 1974 s’est contracté en volume,
alors méme qu'il a continué a progresser
en termes nominaux (+ 7,4 % en janvier,
+ 7,1% en février et + 3,7 % en mars).
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Problémes politico-économiques

Comme on le sait, I'article 121 de la Cons-
titution fédérale prévoit la possibilité pour
50000 citoyens suisses de demander
I'adoption d’un nouvel article constitu-
tionnel par la voie de l'initiative popu-
laire. Lorsque cette disposition a été
introduite en 1891, la Suisse comptait
3 millions d’habitants environ et le droit
de vote a été étendu aux femmes, ce
qui rend aujourd’hui la récolte de 50 000
signatures beaucoup plus aisée qu'elle ne
I'était a I'origine. A I'heure actuelle, ce
ne sont pas moins de dix-sept initiatives
dont la Chancellerie fédérale doit s’oc-
cuper, alors que dix autres sont annon-
cées. Cette véritable avalanche, qui tend
a s’amplifier depuis le début de 1974,
témoigne du réle toujours plus agissant
de divers groupes de pression. Parmi les
initiatives déja déposées et qui devront
étre soumises a plus ou moins bréve
échéance au vote populaire, quatre peu-
vent avoir une influence considérable
sur I'avenir économique de la Suisse. Il
s'agit des initiatives sur la participation,
pour lintroduction de la semaine de
40 heures, contre la surpopulation étran-
gere et pour la sauvegarde de la Suisse.
L'initiative sur la participation, qui émane
des milieux syndicaux et qui a été dépo-
sée en aodt 1971, vise a ancrer dans la
Constitution le principe d’'une participa-
tion des salariés, sans préciser la nature
de cette derniere. Le Conseil fédéral a
présenté aux Chambres un contreprojet
qui reprend dans son principe [linitia-
tive, en précisant toutefois que la partici-
pation doit « sauvegarder les possibilités
de fonctionnement et une gestion éco-
nomique de l'entreprise ». Le projet en
question a été accepté de justesse par
le Conseil national le 20 mars 1974, alors
que le Conseil des Etats traitera de la
question lors de sa prochaine session
en juin, la votation populaire étant envi-
sagée au cours du premier semestre de
1975.

Déposée a fin novembre 1973 par les
« organisations progressistes de Suisse »,
I'initiative pour la semaine de 40 heures
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aurait — en cas d’acceptation — des
effets déplorables dans un pays déja
affligé par une pénurie chronique de
main-d'ceuvre. En effet, la durée effec-
tive du travail dans l'industrie, qui se
situe actuellement entre 37 et 38 heures
par semaine (déduction faite des vacan-
ces et des autres causes d'absences telles
gue la maladie, les accidents et le ser-
vice militaire) serait réduite de plus de
10 % en cas de succés de l'initiative.
L'initiative contre I'emprise étrangere
déposée le 3 novembre 1972 par I’Action
nationale et l'initiative pour la « sauve-
garde de la Suisse » déposée le 12 mars
1974 par le Parti républicain font elles
aussi peser une grave menace sur le
potentiel économique de la Suisse. La
premiére exige que l'effectif de la popu-
lation étrangére en Suisse soit ramené
a 500000 personnes d’'ici a la fin de
1977, la proportion d'étrangers dans
chaque canton ne pouvant pas dépasser
12 %, de la population suisse résidente
(25°%0 a Genéve). Son acceptation obli-
gerait la Suisse a renvoyer dans leur
pays d’origine quelque 540 000 étrangers,
dont 300000 travailleurs, c'est-a-dire le
dixieme de la main-d’ceuvre occupée
dans |'économie suisse; elle ébranle-
rait le pays dans ses fondements et ter-
nirait gravement son image a I'étranger.
L'initiative sera soumise au vote popu-
laire cet automne encore, probablement
le 20 octobre 1974, aprés que les Cham-
bres fédérales se sont trés nettement
prononcées pour son rejet et qu'elles
ont également repoussé l'idée de sou-
mettre au peuple un contreprojet.
Quant a l'initiative du mouvement répu-
blicain — dirigée par M. James Schwar-
zenbach — pour la sauvegarde de la
Suisse, elle demande en bref que le
nombre des étrangers bénéficiant d'une
autorisation d'établissement ou de séjour
soit ramené, en l'espace de dix ans, a
12,5 % de la population suisse, les sai-
sonniers et les frontaliers devant étre
mis au bénéfice d’'un régime libre. Bien
que cette initiative soit libellée en ter-
mes plus réalistes que celle de I'Action
nationale, son acceptation n’en aurait



pas moins des conséquences graves: a
fin décembre 1973, la Suisse comptait
1052 000 habitants d'origine étrangére au
bénéfice d’'un permis de séjour ou d'éta-
blissement, contre 5333000 de nationa-
lité suisse ; sur cette base, la réduction
de la population étrangére a 12,5% de
la population indigéne entrainerait le
départ de prés de 400000 personnes,
ponction qu’on verrait difficilement I'éco-
nomie suisse supporter, méme étalée sur
dix ans. Quoi qu'il en soit, linitiative
pour la «sauvegarde de la Suisse» ne
sera pas soumise au vote populaire avant
1975, a supposer méme qu'elle le soit
(elle est en effet munie d'une clause de
retrait).

Bien que d’'une portée moins fondamen-
tale pour l'avenir économique de la
Suisse, d'autres initiatives déposées ou
annoncées sont de nature a marquer cet
avenir. Il en va ainsi de l'initiative pré-
conisant I'abaissement de l'age de la
retraite a 60 ans pour les hommes et a
58 ans pour les femmes, de [linitiative
contre le renchérissement (qui vise a la
création d’'un fonds fédéral de solidarité
alimenté par des taxes sur les exporta-
tions, les augmentations de bénéfices et
les investissements), ainsi que de I'initia-
tive tendant a introduire un «impét sur
la richesse ».

Dans le cadre parlementaire proprement
dit, le Conseil national a consacré une
partie de sa session de printemps a
débattre du projet d’'article constitution-
nel sur la conjoncture qu’il a adopté a
une large majorité aprés avoir apporté
plusieurs modifications a la version du
Conseil des Etats, qui avait traité le pro-
jet en priorité. Le texte adopté le 7 mars
1974 par le Conseil national prévoit que
« la Confédération favorise une évolution
conjoncturelle équilibrée en vue notam-
ment de prévenir et de combattre le
chémage et le renchérissement», les
moyens d'intervention de la Confédéra-
tion étant limités aux secteurs de la mon-
naie et du crédit, des finances publiques
et des relations économiques extérieu-
res (alors que la version du Conseil des
Etats étend ces moyens d’intervention a

d'autres secteurs, a condition qu’ils
soient limités dans le temps s'ils déro-
gent au principe de la liberté du com-
merce et de l'industrie). Le projet doit
maintenant retourner au Conseil des
Etats qui s’en occupera en juin prochain.
Sous réserve que les divergences entre
les textes approuvés par les deux Cham-
bres puissent étre aplanies en temps
voulu, la votation populaire est d'ores
et déja prévue pour le 8 décembre 1974.

La détérioration des finances publiques

A l'exception des années 1951, 1952 et
1967, le compte financier de la Confée-
dération s'est constamment soldé par
des excédents entre 1945 et 1970, de
sorte que le découvert du bilan, qui
atteignait prés de 8,5 milliards de francs
en 1945, a pu étre ramené a moins de
1,8 milliard en 1972. En revanche, les
finances fédérales ont marqué depuis
1971 une tendance a se détériorer tou-
jours davantage, suivant ainsi la voie
dans laquelle les finances des cantons
s’étaient engagées depuis le début des
années 60. Le compte financier de la
Confédération pour 1973 s’est ainsi soldé
par un déficit de 779 millions de francs
(en regard d'un déficit budgeté de 199
millions seulement), du fait moins d'une
augmentation des dépenses que d’une
diminution de plus de 500 millions de
francs des rentrées fiscales, en parti-
culier des impdts sur la consommation.
Pour 1974, le budget de la Confédération
prévoit un déficit de 206 millions de
francs, montant qui sera probablement
dépassé de beaucoup. Le tableau se
présentait encore plus mal pour les
années suivantes, avec des déficits pro-
bables dépassant 1,5 milliard de francs
en 1975 et pouvant atteindre 4 milliards
en 1979. Au vu de ces perspectives peu
réjouissantes, ne serait-ce que par leur
effet inflationniste, le Conseil fédéral a
approuvé, le 3 avril, un plan de redres-
sement qui comporte a la fois une aug-
mentation des recettes (sous la forme
d’'une majoration des impdts fédéraux
directs et indirects) et une diminution
des dépenses (par le biais d’'une modé-
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ration dans I'engagement du personnel,
d’'une prudence accrue dans les déci-
sions entrainant des frais nouveaux et
de I'étalement des dépenses liées a des
lois déja votées). Le Conseil fédeéral
attend des augmentations d'impdts des
recettes supplémentaires qui pourraient
atteindre quelque 700 millions de francs
en 1975, pour s’élever a plus de 1,5 mil-
liard dés 1976, alors que les réductions
de dépenses devraient permettre de réa-
liser des économies de quelque 200 a
300 millions de francs au cours des deux
premiers exercices, puis de 500 millions
a 1 milliard de francs durant les trois
exercices suivants. Ces diverses mesures
ne suffiront pas a rétablir durablement
I'équilibre des finances fédérales, mais
elles donneront aux autorités — pour
autant que les Chambres les approuvent
— un répit pour mettre sur pied une
réforme plus fondamentale, dont I'un des
éléments essentiels sera l'introduction
d'une taxe sur la valeur ajoutée en lieu
et place de I'imp6t actuel sur le chiffre
d'affaires.

Si des mesures énergiques sont envi-
sagées au niveau fédéral, la situation
est plus confuse et plus grave sur le
plan des cantons et des communes, dont
les budgets pour 1974 comportent un
déficit global de 1800 millions de francs.
Alors que la Confédération dispose
encore d’'une marge de manceuvre assez
importante avec les imp6ts & la consom-
mation, qui restent modestes en Suisse,
les cantons et les communes — dont les
recettes proviennent au premier chef des
impdts sur le revenu et la fortune —
sont placés dans une situation plus déli-
cate, ne serait-ce que parce que des
hausses d'impét dans un canton peu-
vent inciter des gros contribuables a
déplacer leur domicile dans un autre
canton. Les inégalités de la charge fis-
cale selon les cantons et les communes
ont du reste conduit I'Alliance des indé-
pendants a lancer une initiative «en
faveur d’'une imposition plus équitable et
de [I'abolition des privileges fiscaux ».
Le Conseil fédéral se préoccupe lui
aussi de ces disparités : c'est ainsi qu'il
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a donné le 25 février 1974 le coup d'en-
voi & une consultation dont l'objet est
de soumettre divers projets d’harmonisa-
tion fiscale en Suisse a I'examen des
partis politiques et des organisations
économiques. Le projet du Conseil
national, qui part favori, n'envisage que
I’harmonisation formelle des législations
cantonales et communales, alors que les
cantons resteraient souverains pour la
fixation des tarifs, des taux et des mon-
tants exonérés d'impéts.

La dégradation des finances publiques
est une conséquence de I'explosion des
dépenses des collectivités publiques, ces
derniéres s’'étant trouvées happées —
comme |'a relevé le président de I'Union
de Banques Suisses — dans un engre-
nage d'interventions toujours plus larges
qui les ont conduites non plus seule-
ment a réglementer les activités, mais a
les orienter ou méme a les prendre en
charge. Ce phénoméne s’est manifesté
relativement tard en Suisse, ol la part
du secteur public dans l'activité écono-
mique est restée inférieure & 20 % avant
1960, alors qu’elle s'approche mainte-
nant de 30% (les dépenses globales
des pouvoirs publics sont budgetées a
35 milliards de francs en chiffre rond
pour 1974). Il n’a jusqu'a présent pas
été accompagné d'un effort fiscal corré-
latif, d’ou la récente constatation du chef
du Département fédéral des finances,
M. Georges-André Chevallaz, que «la
Suisse ne pourra pas éternellement faire
la politique sociale de la Suéde avec
les impbts du Portugal » |

Questions monétaires et financiéres

Le premier trimestre de 1974 a été mar-
qué par une trés forte hausse des taux
d'intérét : alors que les emprunts canto-
naux étaient encore émis avec un cou-
pon de 6% a fin 1973, des taux de
7 /2% sont désormais usuels ; ils attei-
gnent méme 7 %/+ %o pour les emprunts de
compagnies d’électricité, les débiteurs
étrangers devant pour leur part payer
entre 8 et 8'/2%. De tels taux, qui se
rapprochent de ceux en vigueur dans les
pays voisins de la Suisse, reflétent une



pénurie aigué de capitaux en regard de
besoins énormes. C'est ainsi que les
dépenses neécessitées par la construc-
tion d'installations d’épuration ont été
estimées a prés de 7 milliards de francs
durant les années 1974-1978 ; de méme,
la construction de plusieurs centrales
nucléaires absorbera des montants
annuels de l'ordre de 1,5 milliard de
francs, dont un tiers seulement pourra
étre fourni par autofinancement. Alors
que la Banque Nationale avait fixé a
1,2 milliard de francs le montant total
des emprunts suisses (déduction faite des
conversions) au premier trimestre de
1974, elle a limité ce montant a 1 milliard
de francs pour le deuxiéme trimestre, de
maniére a mieux équilibrer I'offre et la
demande. Dans le climat d’incertitude
actuel touchant I'évolution des taux d'in-
téréts, le placement des nouvelles émis-
sions ne remporte qu'un succes mitigé,
de sorte que les banques membres du
cartel d’émission sont fortement mises a
contribution, ce qui affecte leurs liqui-
dités déja trés tendues.

Devant la pénurie de liquidités, la Ban-
que Nationale a décidé, a fin janvier
1974, de ne pas exiger des banques les
montants libérés en décembre 1973 au
titre des avoirs minimaux déposés en
compte blogué auprés de [I'institut
d’emission, montants représentant quel-
que 740 millions de francs. A la méme
date, elle a procédé a une nouvelle
réduction des avoirs minimaux a concur-
rence de 20 %, libérant ainsi un montant
supplémentaire de 700 millions de francs.
Prenant acte du fait que les quotas
d'accroissement des crédits entre le
1er aodt 1973 et le 31 juillet 1974, soit
6 %o, avaient été dépassés par de nom-
breuses banques, la Banque Nationale a
décidé a fin avril de fixer une rallonge
de l'ordre de 1%, portant ainsi a 7%
le taux d'accroissement total autorisé.
Cette décision lui a été dictée par le fait
que les besoins de I'économie en cré-
dits se sont fortement accrus en raison
du renchérissement des importations de
pétrole et de la plupart des autres ma-
tieres premieres. Quant aux banques qui,

a fin février 1974, avaient dépassé leur
quota porté a 7%, elles doivent verser,
d'ici au 10 mai 1974, 30 % du dépasse-
ment sur un compte spécial ouvert a la
Banque Nationale.

Dans le domaine des mouvements de
capitaux, le Conseil fédéral a décidé a
fin janvier 1974 — en accord avec la
Banque Nationale — d’abroger avec
effet au 1er février 1974 I'ordonnance du
26 juin 1972 qui interdisait le placement
de fonds étrangers en papiers-valeurs
suisses et en hypothéques grevant des
immeubles suisses. Cette décision résulte
elle aussi de la crise pétroliére qui — a
relevé le Conseil fédéral — a fondamen-
talement modifié la situation monétaire
internationale et les perspectives concer-
nant les balances des paiements. Dans
ces conditions, la tendance a déplacer
des fonds étrangers en Suisse a dimi-
nué, pour faire place a un certain reflux,
de sorte que le maintien de I'ordonnance
précitée était devenu sans objet. En
revanche, les deux ordonnances concer-
nant, d'une part, la rémunération des
fonds étrangers et, d'autre part, I'obli-
gation de solliciter une autorisation pour
recueillir des fonds a I’étranger, demeu-
rent en vigueur.

L’évolution des bourses suisses
depuis le début de 1974

Apres avoir touché 2916 points le
17 décembre 1973, soit son niveau le
plus bas depuis novembre 1970, l'indice
général de la SBS s'est repris en jan-
vier pour atteindre 340,5 points le 1er fé-
vrier. Depuis lors, il s’est progressive-
ment érodé pour retrouver le 7 mai, avec
292,4 points, un niveau analogue a celui
de mi-décembre. La levée, dés le fer
février, de l'interdiction de placer des
fonds étrangers en papiers-valeurs suisses
n'a pas réussi a dissiper la morosité
des bourses suisses, qui résulte davan-
tage d’'un manque d'intérét acheteur que
d’'une pression du cété des vendeurs.

Parmi les facteurs qui découragent
actuellement les investisseurs a s'enga-
ger figurent notamment la pénurie tou-
jours aigué de liquités, la tendance a la
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hausse des taux d’intéréts et la persis-
tance d'une inflation élevée. Comme ces
facteurs ne vont probablement pas dis-
paraitre de sitét, il ne faut guére s’atten-
dre — au cours des mois qui viennent
— a une amélioration notable des cours
des valeurs suisses. D'un autre cote, le
processus d’'érosion relevé ci-dessus a

Liaison fluviale

amené ces cours a des niveaux qui
semblent avoir déja largement escompté
les développements défavorables sur le
plan national et international, de sorte
qu'un seuil de résistance pourrait se
manifester, notamment pour les valeurs
qui offrent des rendements substantiels.

Mer du Nord - Méditerranée

Le canal a grand gabarit au VII° Plan ?

A la mi-novembre 1969, au cours d’'une
soirée parisienne d'information, le direc-
teur général de la Société d’études mer
du Nord - Méditerranée déclarait : « Ter-
miner le canal & grand gabarit avant
1980, est le seul espoir de voir le sud-
est frangais se placer dans la course de
vitesse engagée par I'industrie en Europe.
Dés 1975, pourra étre effacé un seuil
géographique, qui n'est pas un seuil éco-
nomique, entre les activités complémen-
taires de Mulhouse, de Belfort et de
Montbéliard. La rapidité d’exécution, la
coordination avec 'autoroute ainsi qu’une
rationalisation et une simplification des
projets, entraineraient une réduction des
codts allant jusqu’a 25 %. »

En décembre 1969, M. Pierre Schiele,
sénateur centriste du Haut-Rhin, inter-
venait dans le débat budgétaire, décla-
rant notamment: «Le Rhin est I'épine
dorsale de I'Europe du Nord, sur laquelle
se branchent des artéres nouvelles, tan-
dis que la voie transversale Seine-Est
permettra a la France de jouer son réle
de figure de proue du continent sur
I'Atlantique. »

Ou en est-on cing ans aprés ?

Déja en 1965, le premier ministre affir-
mait que la réalisation était décidée et
serait achevée dans dix ans. Dans les
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faits, le grand boulevard industriel, fé-
condé par la voie d’eau, se fait attendre.

D’un plan a l'autre

En octobre 1970, cette liaison fluviale
mer du Nord - Méditerranée qui avait
successivement été inscrite aux IVe et
Ve Plans, n’arrivait toujours pas a faire
surface.

La Chambre de commerce et d'industrie
de Belfort déplorait d’ailleurs au cours
de plusieurs de ses assemblées pléniéres
que soit reporté ce projet, inscrit dans
deux plans successifs. Il était surtout
regrettable de constater que la partici-
pation financiére de I'Etat ne suivait pas
ses promesses.

Depuis 1973, M. Olivier Guichard, minis-
tre de I'Equipement, a pris une position
apparemment catégorique en faveur de
la liaison Rhin-Rhone, et lui a donné la
priorité des credits.

Pour le ministre de I'Equipement, cette
mise a grand gabarit du canal mer du
Nord - Méditerranée, doit modifier pour
un siecle le visage de la Franche-Comté
et de I'Alsace. L'échéancier des travaux
prévoit la fin de réalisation pour 1982.
Ou en sont les études en ce mois de
mai 1974 ?
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