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Le programme conjoncturel de la Confédération
et ses répercussions

sur la construction de logements 1

Par Fritz Leutwiler, Zurich

M. Leutwiler relève tout d'abord que ni les signes de tension qui
caractérisent le marché de l'argent et des capitaux, ni la hausse des

taux d'intérêt ne sont une conséquence des mesures décidées par
la Confédération pour combattre l'inflation et tempérer les cadences
de l'expansion économique. Ces phénomènes reflètent un déséquilibre

entre l'accumulation de l'épargne indigène et la demande de
capitaux destinés aux investissements - ces derniers ayant augmenté
dans une mesure excessive au cours des dernières années. Le
programme conjoncturel de la Confédération vise à rétablir un équilibre

entre les investissements et la formation de capitaux.
Au cours des trois dernières années, l'écart n'a cessé de grandir

entre le volume des investissements et l'accumulation de capitaux
(de l'épargne au sens large du ternie). Jusqu'en 1963, cet afflux de

capitaux étrangers a permis de combler cette lacune. Ces avoirs ont
pris le chemin de la Suisse avant tout pour échapper au fisc ou à

certains risques. Ils ont contribué à augmenter le potentiel du crédit
bancaire. Les rapatriements de placements suisses ont joué le même
rôle. Ces derniers temps en particulier, les établissements financiers
ont rapatrié des capitaux pour améliorer leurs liquidités.

Les chiffres ci-après reflètent cette aggravation de l'écart entre
l'offre et la demande de capitaux:

Volume des investissements
Formation de capitaux

I960 1963

100 163
100 139

Extraits d'un exposé présenté par M. Fritz Leutwiler, directeur de la Banque
Nationale, Zurich, devant la Commission syndicale, le 9 juillet 1964.
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