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Quel jeu jouent les gmndes banques?

Lorsque la Banque nationale imposa des restric-
tions sévéres aux banques (quota pour les crédits,
dépéts aupres d’elle d’avoir minimaux gelés), nous
avions annoncé que les établissements bancaires,
soucieux de maintenir a un haut niveau leurs béné-
fices, trouveraient une compensation dans la
hausse du loyer de largent.

Comme toyjours, on jugea démagogiques de telles
affirmations. En fait, fondées elles étaient; au plus,
sommaires dans I'exposé. Reprenons donc plus en
détail.

Il est évident que linflation exerce une pression
sur les taux d’intérét. Plus Uinflation érode le ca-
pital, plus une compensation est cherchée dans un
rendement accru. Ce phénoméne est de surcroit
renforcé par le niveau élevé des taux européens.

Plus profondément encore, on assiste a un glisse-
ment progressif vers le court terme. Mais sans
avoir suivi des cours d’économie politique, on réa-

lise que préter de l'argent a 5 Y pendant quinze

ans est d’'un autre ége, celui ou I'épargne se faisait
en France dans les lessiveuses, et en Suisse dans
des obligations @ 3 Y de la Confédération.

On dit qu’en période d’inflation, on fuit la mon-
naie au profit de valeurs refuges, sol, or. C’est vrai.
Mais on pourrait dire aussi qu’on fuit I'investisse-
ment au profit de la monnaie, c’est-a-dire de liqui-
dités placées a court terme.

Mais ce climat général n’explique pas tout. Car il
y a une autre donnée: I’épargne a toujours été et
demeure plus que jamais abondante en Suisse. Cer-
tes, la demande de capitaux est trés élevée, mais
les possibilités d’emprunts publics sont contingen-
tées. Est-il dés lors normal que le taux de 7 % soit
dépassé pour des obligations de premiére sécurité ?

En fait, le jeu naturel qui pousse a la hausse est
renforcé par deux redoutables investisseurs qui
conduisent un jeu tout personnel.

'Les assurances, d’abord, décidées a mener & bien

Popération deuxiéme pilier, découvrent que sans
un rendement suffisant des capitaux investis, le
deuxiéme pilier.court a I'échec et que I'on s’ache-
minera de force vers la répartition. Elles retiennent
donc leur lait et envisagent des hausses.

Les banques commerciales, d’autre part, génées
par les restrictions de la Banque nationale, accen-
tuent Passéchement du marché pour obliger le
directoire de notre institut financier a assouplir son
attitude. .

On est donc en pleine contradiction capitaliste. La
hausse des taux va se répercuter principalement sur
les locataires et les paysans. Mais sans cette hausse,
Iépargne et les rentes-vieillesse s’effritent.

Dans ce jeu de bascule, il n’y a pas de salut. Le
terme de l'alternative, c’est promouvoir un autre
modeéle de développement.

Les mécanismes dits naturels sont au bout de leurs
possibilités. Surtout quand les banques commercia-
les essaient de les manipuler a leur profit, corpora-
tivement égoiste.
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