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BANQUES ET EPARGNE
Pour une stabilisation
du taux hypothécaire

Ils vont baisser. Enfin! Les excédents d’épargne
révélés par les comptes nationaux, dés 1981, ren-
daient insoutenable la thése d’une épargne (du
moins globale) insuffisante pour alimenter le mar-
ché hypothécaire. En outre, la baisse récente du
dollar, qui désormais accroit fortement les risques
de change, retient une part des capitaux flottants
toujours tentés par les taux d’intérét étrangers, si
nettement supérieurs aux taux indigénes.

La baisse étant acquise, il est intéressant de s’inter-
roger sur les méandres du reflux et sur I’avenir du
taux hypothécaire.

Le processus de la baisse a donné le sentiment
d’une longue tentative de retardement. Chaque
mois gagné a représenté en effet, a I’échelle suisse,
quelques beaux millions tout ronds.

QUI FAIT QUOI?

Dans le canton de Vaud, on attendait, parait-il, la
décision de la Banque Cantonale de Zurich. Pour-
quoi donnerait-elle toujours le ton? Quelques insti-
tuts cantonaux ont eu le courage, eux, d’aller de
I’avant. Puis, aprés la décision de Zurich, on a dit
a Lausanne qu’il fallait, & I’échelon régional, une
décision de la «convention de place». Enfin, aux
derniéres nouvelles, en ce qui concerne le taux
hypothécaire, ce serait, assurait-on, le Crédit Fon-
cier Vaudois qui fixerait la norme...

Flou total. Lors de la derniére hausse, et pour le
cheminement inverse, les versions n’étaient pas les
mémes. Vu I’importance des banques cantonales
vaudoises, serait-il possible de connaitre qui décide
(pas nécessairement tout seul, soit) de quoi? Pour
la transparence et les responsabilités assumées.
Quant au fond, il faut une fois encore poser la

7

question du lien entre le taux hypothécaire et
I’épargne, au sens étroit du terme, celle du carnet
d’épargne.

Méme si les taux internationaux baissent, il n’en
demeurera pas moins vrai que les épargnants
rechercheront désormais des formes de dépdts plus
attrayantes (quoique siires) que le seul carnet.
C’est donc le rendement moyen des placements a
long terme, huit a dix ans, qui devrait servir de
références pour la fixation du taux hypothécaire.
Un tel systéme aurait plusieurs avantages.
L’épargne étroite, celle des carnets, pourrait étre
plus librement rétribuée a la hausse et a la baisse,
compte tenu des circonstances économiques, du
rythme de [Iinflation, etc., cette rétribution
n’ébranlant pas, avec ses répercussions énormes
sur ’agriculture et le logement, I’ensemble du mar-
ché hypothécaire.

En un mot, I’épargne, celle des carnets, devrait étre
franchement traitée comme du court terme, a rétri-
bution de bas de gamme variable, sans embrayage
automatique sur le taux hypothécaire.

Les banques hypothécaires auraient un avantage
évident a pouvoir calculer leurs préts sur la base
d’un taux stable, celui d’un financement a long
terme auquel elles recourent d’ailleurs largement.
On objectera qu’en cas de baisse possible en des-
sous de cinq pour cent (par exemple), les emprun-
teurs, eux, seraient perdants dans une formule sta-
bilisée durablement a 5% %. Ce n’est pas évident

~ pour deux raisons: les baisses sont pour les locatai-

res mal rétribuées; les propriétaires quant a eux ont
un avantage i pouvoir compter sur des plans de
financements plutét que de partir a 4% pour se
retrouver un an plus tard a 6%.

En un mot, le taux hypothécaire variable a tous les
inconvénients de I’ancien indice des prix: il stimule
bien les hausses, et il enclenche mal les baisses.
On objectera aussi que les variations du taux peu-
vent avoir un effet conjoncturel. Mais cet avantage
n’est pas non plus évident.

Le freinage, par le déclenchement de la hausse, est
d’une lourdeur considérable et il a des effets infla-
tionnistes; de surcroit, vu sa lenteur, il peut agir a
contre-temps.

Quant a la stimulation, elle est faible si une garan-
tie de durée n’est pas liée au taux plus avantageux.

Les considérations sur la stabilisation du taux

hypothécaire étaient jugées par les banques déma-

gogiques quand la tendance était a la hausse.
Deviendront-elles réalistes, en temps de baisse?
On permettra en tout cas a I’observateur d’étre
choqué de P’insistance des banques a contester
I’indexation des traitements car, dans ce
domaine, elles ont des idées, faciles, sur ’inflation,
sur la rigueur, et on en passe — alors qu’elles sont
peu loquaces sur la stabilisation du taux hypothé-
caire! Pour qui s’intéresse a I’inflation, le sujet est
pourtant capital.

LE CARNET DE JEANLOUIS CORNUZ
L’école
et la vie

Je sortais d’une rencontre avec les parents de I’une
des classes ou j’enseigne, lesquels, justement
inquiets par le grand nombre d’échecs au «demi-
bulletin», avaient souhaité s’entretenir avec les
maitres de leur fils ou de leur fille...

Constatant que ce que j’avais cru pouvoir annon-

cer (voir DP 649) dés la rentrée de cet automne — a
savoir que des adolescents qui se trouvent devoir
maitriser en une semaine (une semaine de cing
jours, qui plus est!) un pensum de 36 heures consa-
crées a une dizaine de disciplines, dont certaines
exigeant au moins une heure de travail 3 domicile
par jour, sont a proprement parler sacrifiés — est
en train de se produire...

... J’ai feuilleté L’ Ecole vaudoise a la croisée des
chemins, d’Olivier Delacrétaz (Cahiers de la
Renaissance vaudoise).
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