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SYNERGIES

Crédit foncier et
Banque cantonale
vaudoise

(ag) Les deux établissements bancaires
vaudois ont présenté simultanément
leurs résultats 1992. Vaud est le seul
canton suisse a posséder deux banques
cantonales. Sonderfall ! (Le cas genevois
n’est pas de méme nature.)

Le Crédit foncier vaudois, essentielle-
ment voué au crédit hypothécaire, pré-
sente des résultats trés satisfaisants mal-
gré la crise immobiliere. A cela deux
raisons. Premi€rement, sa gestion est
ultraprudente. «Konservative Politik» juge
la NZZ. Le prét hypothécaire en pre-
mier rang préserve des surprises.
Deuxiémement, le financement se fait
par emprunts obligataires pour les deux
tiers; le taux moyen ne varie que lente-
ment; le long terme finance le long
terme. Cela permet au Crédit foncier
d’avoir une politique de préts plus sta-
ble et plus modérée que les établisse-
ments bancaires a vocation universelle.
Le taux du Crédit foncier étant utilisé
comme référence pour la régulation des
loyers, la vocation spécifique de cette
banque sert les intéréts des locataires.
La Banque cantonale, comme banque
universelle, supporte les difficultés
conjoncturelles des entreprises et no-
tamment des PME. La volonté d’inter-
venir sur le marché que dominent les
trois grandes banques suisses implique
des prises de risques plus grands et la
recherche de collaboration nationale et
internationale.

Faut-il fusionner les deux établissements
ou sinon comment peuvent-ils mieux
collaborer ? La question a été mise a
I’étude 1'été dernier, non sans précipita-
tion, a la demande de la BCV, semble-t-
il, avec I'appui du Conseil d’Etat.

Les explications données par les direc-
teurs respectifs a I'occasion de la pré-
sentation des comptes sont de tonalité
différente. Pas question de fusionner,
dit-on co6té Crédit foncier, mais recher-
che de synergie. Sans exercer de pres-
sion, il s’agit «d’étudier a fond, trés
objectivement, toutes les hypothéses de tra-
vail», dit-on c6té BCV.

Les deux langages, sans se contredire
formellement, ne se recoupent pas.

La spécificité des vocations de chaque
établissement est telle qu’il faut écarter
toute idée d’absorption. Sinon les loca-
taires et les petits propriétaires seraient

englobés dans une politique plus géné-
rale; ils pourraient étre appelés a com-
penser d’autres risques, a assurer une
péréquation avec d’autres secteurs de
I’économie, a leur désavantage. La
«monoculture» du CFV leur garantit des
conditions de clarté du marché. m

POLITIQUE ECONOMIQUE

La troisieme voie
d’'Ota Sik

(jd) L’économie planifiée de type sovié-
tique s’est révélée incapable de nourrir
les hommes et n’a pu subsister que par
la contrainte policiére. L'économie de
marché fait preuve de plus de souplesse
— (C'est probablement la raison de sa
survie — mais elle fonctionne par a
coups en provoquant des cotts sociaux,
humains et écologiques considérables.
Conjuguer les avantages du libéralisme
et une conduite souple de 1'économie,
tel est le défi que reléve Ota Sik, minis-
tre de l’économie du printemps de
Prague et professeur honoraire de la
Haute Ecole de Saint-Gall, dans un en-
tretien accordé au Tages Anzeiger (2 fé-
vrier 1993).

Ota Sik est un fervent partisan de 1’éco-
nomie de marché qui, parce qu'elle pri-
vilégie la liberté d’entreprendre, est seule
a méme de garantir le dynamisme éco-
nomique. Mais, talonnés par la concur-
rence, les agents économiques recher-
chent la rentabilité a court terme. Et la
somme des comportements individuel-
lement raisonnables ne conduit pas
automatiquement a un développement
économique et social harmonieux. Sik
se démarque donc des néo-libéraux pour
qui les grands équilibres résultent
automatiquement de l'adaptation des
conduites individuelles aux conditions
changeantes du marché.

Pour étre socialement profitable, la li-
berté d’entreprendre a besoin d’un en-
cadrement. Pour Ota Sik, une évolution
équilibrée des salaires et des profits est
la condition indispensable d'un déve-
loppement économique exempt de cri-
ses périodiques. En clair, il s'agit de
coordonner la consommation et les in-
vestissements d'une part et la progres-
sion de la productivité d’autre part. «ll
y a développement optimal des dépenses de
consommation lorsque ces dernieres sont
garanties par des investissements corres-
pondant a la productivité du capital. Ce

qui implique une régulation concertée de la
distribution des revenus, de 1’évolution des
salaires comme de la participation des sa-
lariés aux bénéfices des entreprises.»
Convaincu de I'importance des intéréts
matériels pour le comportement indi-
viduel comme de la nécessité de sur-
monter I'opposition entre capital et tra-
vail, Ota Sik défend un modele de
participation généralisée. Il constate
qu’aux Etats-Unis le nombre des entre-
prises dont les salariés participent au
capital a passé de 1600 a 8100 en dix
ans et les employés actionnaires de
25 000 a 8 millions. Et c’est précisément
ces entreprises qui dégagent les profits
les plus élevés.

Au niveau macro-économique, les dif-
férents scénarios que rend possible la
croissance de la productivité (augmen-
tation de la consommation privée, des
prestations publiques, abaissement de
la durée du travail, meilleure protec-
tion de I’environnement, etc) devraient
faire I'objet d’'un choix démocratique.
Une commission tripartite ou seraient
représentés 1'Etat, les entreprises et les
syndicats, élaborerait ces scénarios qui
seraient soumis au suffrage populaire.
La politique réincorporerait ainsi 1’éco-
nomique a qui il a laissé la bride sur le
cou et dont il doit payer maintenant le
cott des soubresauts. m
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