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COMPTES NATIONAUX. — 11

Autofinancement
accru des sociétés

L’absence d’épargne justifie-t-elle la hausse du

loyer de I’argent qui se répercutera durement sur .

les locataires, paysans, propriétaires? :
Car I’endettement hypothécaire, lié d’ailleurs a un
prix excessif du sol, est en Suisse exceptionnelle-
ment élevé. Cette donnée est fondamentale: toute
manipulation du taux a des effets graves.
L’endettement record des Suisses avait, en contre-
partie, une épargne elle aussi record en comparai-
son internationale. Le systéme était dés lors cohé-
rent: I’épargne abondante justifiait un large crédit,
a des conditions avantageuses puisque les capitaux
mis & disposition étaient largement suffisants.
L’absence d’épargne déséquilibrerait cette mécani-
que: d’ou la hausse des taux.

Or nous avons vu que les ménages épargnent
autant, mais sous une autre forme (DP 615): pré-
dominance désormais de 1’épargne sociale (assu-
rances, second pilier). Malgré le vieillissement de la
population, I’épargne des assurances est exception-
nelle et croit plus vite que le produit national brut.
Le premier alibi saute.

Deuxiéme entrée: [’épargne des sociétés.

Qu’en est-il des sociétés?
Car le bruit court que les marges bénéficiaires se
rétrécissant, leur épargne serait plus faible.

La comptabilité nationale ne révéle rien de sembla-
ble. Il faut recourir aux chiffres des deux rubriques
essentielles; amortissement et bénéfices non distri-
bués.

Les amortissements ont été maintenus a un niveau
élevé par les entreprises, méme pendant la réces-
sion (74-76), et on ne saurait les en blamer. Dés
1977, la reprise est forte et représente le 40% de
I’épargne totale de la nation:

Année 1970 1974 1976 1980
Amortissements

en % de I'épargne 36,41 36,25 39,20 39,76
de la nation

En dix ans et en chiffres absolus, ces montants ont
doublé, de 9,1 milliards en 1969 & 18 milliards en
1980. La croissance est nettement plus forte que
celle du produit national brut.

L’épargne des sociétés a plus nettement accusé le
coup de la récession, puis elle se redresse, pour
atteindre aujourd’hui des niveaux supérieurs a
ceux de 1973:
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plus injuste que leur épargne (épargne en grande
partie forcée) est en hausse, que I’équilibre
épargne-crédit est toujours aussi satisfaisant en
Suisse et que seul le golit du plus haut profit des
détenteurs de fortune est a I’origine de la hausse
des taux.

La solidité du dollar, le faible risque des place-
ments a court terme 4 I’étranger, expliquent ce jeu
nouveau.

Les salariés modestes, recevant leurs hausses de
loyer, apprécient de payer pour les détenteurs de
capitaux «flottants».

Le jeu est injuste, mais vouloir I’expliquer par le
faible gofit pour I’épargne des ménages suisses est
de surcroit une tromperie.

Année 1970 1974 1976 1980
Epargne des

sociétés en %

de I'épargne 19,18 17.46 15,89 22,09
de la nation

En chiffres absolus, I’épargne des sociétés passe
donc de 5,4 milliards en 1969 a 10 milliards en 1980
et elle croit au méme rythme que le PNB.
Ensemble, amortissements et épargne des sociétés
représentent le 60% de I’épargne de la nation.
Les sociétés ont donc une marge accrue d’autofi-
nancement; en aucune mesure, elles ne pésent sur
le marché de I’argent.

Cet alibi, lui non plus, ne résiste pas a I’examen.
Nous sommes, par le jeu des taux internationaux,
en présence d’une redistribution en faveur de la
fortune, iniquité que soulignent certains faits
secondaires.

En effet, les salariés financent de maniére accrue
les assurances sociales, alors que les sociétés ont
enregistré une régression assez marquée de leur
charge fiscale, contrairement aux personnes physi-
ques.

La répercussion sur les locataires, paysans, petits
propriétaires, des taux élevés du crédit est d’autant

PRECHE ‘
Information et flonflons

Réouverture de la cathédrale de Genéve aprés qua-
tre ans de travaux. Evénement local et national. Le
président de la Confédération est la, flanqué du
président du Conseil des Etats; conseil de paroisse,
Conseil d’Etat, députés, magistrature et public leur
font escorte. Devant le porche, les squatters distri-
buent des tracts. Aux alentours, la police veille au
grain, matraque a la ceinture.

A Dintérieur, les: discours se succédent. Saluta-
tions, remerciements, archéologie, histoire. Les
lecteurs genevois ont pu lire tout cela le lendemain
dans leur quotidien préféré.

Puis le culte. Le pasteur Droin, secrétaire général
de I’Eglise nationale, évoque les difficultés du loge-
ment, le sort de ceux qui ne peuvent pas vivre chez
nous avec leurs familles, la prison qui en Suisse
attend les hommes désireux de servir leur patrie
autrement qu’avec un fusil. Mouvements de nuque
énervés dans les rangs libéraux. Le lendemain, pas|
un mot de cette prédication dans la presse locale.

Kurt Furgler, lui, a chanté a pleine voix le cantique
imposé et le Cé qué laino. Jamais pris de court,
notre homme-orchestre.
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