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Trusts d’investissements
immobiliers

La réclame tapageuse a laquelle se sont livrés différents
trusts d'investissements a soulevé une certaine inquié-
tude dans les coopératives d’'habitation, car elles crai-
gnent que le haut rendement des certificats de fonds
conduise & une hausse générale des intéréts, spéciale-
ment ceux des hypothéques, se traduisant par un nouveau
renchérissement des logements et par une diminution
de I'activité coopérative en matiére de construction.

En fait, le nombre des fonds d'investissements s’est
élevé, pendant les années 1950 4 1961, de 6 a 56 et la valeur
des fonds investis, de 153 851 000 fr. a 1 667 114 000 fr. Leur
valeuretleurcours s’éléventactuellementa2 037 839 000 fr.
(selon les renseignements que nous possédons, les
capitaux investis ne représentent pas loin de six milliards
et le nombre des fonds s'éléverait & 773. Réd.)

En relation avec le développement de I'économie, la
réclame faite pour les certificats des fonds d'investisse-
ments a fait de ceux-ci des titres bien rentables basés
sur des valeurs réelles. La diminution de la valeur du
pouvoir d'achat de I'argent se refléte dans le codt forte-
ment augmenté de la vie, des prix de la construction et
des prix des terrains. Les victimes sontdes épargnants qui
placent dans les banques, car leur avoir a une valeur
nominale et un rendement fixes, les assurés de tous
genres et, dans une certaine mesure aussi, les posses-
seurs de parts des coopératives d'habitation. Ceux-ci
peuvent toutefois se consoler, car la perte subie par la
diminution de valeur de leur part est compensée dans une
certaine mesure par les loyers bon marché dont ils
jouissent.

La valeur réelle des certificats est problématique. Leur
cours dépend de la part des bénéfices qui sont fondés
sur les certificats et ceux-ci dépendent du rendement
des immeubles qui sont propriété des fonds. A I'époque
de pénurie de logements actuelle, le rendement des
nouvelles constructions peut étre fixé haut et la diminu-
tion continue du pouvoir d'achat de I'argent conduit
ainsi & des paiements de bénéfices surfaits. Cela peut
avoir cependant de trés mauvaises suites quand les con-
ditions actuelles changeront.

La forte accentuation du caractére de placement sur des
valeurs réelles de ces titres enléve, dans de grands cercles
de la population, la confiance dans la monnaie. L'impul-
sion du développement des différents fonds et leur pos-
sibilité de mettre en chantier de trés grosses constructions
provoquent un nouveau renchérissement des propriétés
et des terrains. Ces deux éléments contribuent aussi a

la diminution du pouvoir d'achat de I'argent. On doit
aussi se rendre compte que par l'activité des fonds
d'investissements, une part toujours plus importante des
batiments locatifs passe dans les mains d'institutions
anonymes, donc une dépersonnalisation toujours plus
grande de la propriété.

En revanche, les fonds d'investissements n’ont pas, pro-
visoirement, une influence importante sur la hausse du
taux d'intérét, car leur besoin de capitaux, en comparai-
son de la totalité des capitaux en circulation, est modique
(1961: 7,7%).

Si I'on doit reconnaitre que derriere beaucoup de fonds
d'investissements il y a des directions de banques res-
ponsables qui inspirent confiance, on doit préciser que
le succés obtenu par ce genre de titres, la tendance a
obtenir un bénéfice toujours plus grand et I'anonymat
des possesseurs de propriétés sont devenus, pour notre
mouvement d'amélioration du logement, un danger qui
n'est pas a sous-estimer.

Traduit du Wohnen de novembre 1962. Gts
M. W.
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