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Economie

Argent plus cher, bon pour la santé!

Une reprise économique s’accompagne d’un
resserrement monétaire. Cette mesure pas trés
populaire, mais de prévention, affecte autant les
emprunteurs que les détenteurs de capitaux.

orsque la situation écono-
|_ mique s'améliore, les banques

centrales ont pour habitude
de réduire leur émission de mon-
naie, afin de faire remonter les
taux d'intérét qu'elles avaient
maintenus précédemment a un
bas niveau, quand la conjoncture
était morose. Pourquoi cette ac-
tion sur la monnaie et les taux
d'intérét? Pour deux raisons,
dont les effets se cumulent dans
une méme tentative de préven-
tion de l'inflation. En relevant le
loyer de I'argent, les autorités
monétaires contribuent a freiner
la demande globale dans I'éco-
nomie, en particulier les dépen-
ses d'investissement, financées
principalement par I'emprunt. Et
en limitant la croissance de la
masse monétaire, elles prévien-
nent le réveil des anticipations
inflationnistes qui accompagnent
généralement un exces de liqui-
dité.

Effets différés

Ce travail de prévention, effec-
tué pour le bien général, nest
cependant pas trés populaire, car
le tour de vis donné a la politique
monétaire signifie que le colt
du crédit s'éléve, au grand dam
des débiteurs de toutes sortes, y
compris les débiteurs hypothé-
Caires, particuliérement en Suis-
se, pays hypothécairement le
plus endetté du monde, avec ses
quelque 100000 francs de dettes
hypothécaires par habitant!

L'épargnant en revanche, créan-
Cier par définition, devrait en

principe accueillir la perspective
de taux d'intérét plus élevés
comme une hénédiction, puis-
qu'elle signifie que le capital
qu'il a accumulé sera dorénavant
mieux rémunéré. Dans l'immé-
diat cependant, le redressement
des taux se traduit, pour celui du
moins qui a placé son épargne
en titres, par une profonde dé-
ception. En effet, le mouvement
de hausse des rendements pro-
voque d'ordinaire la chute en
Bourse a la fois des obligations
et des actions. Chute des obliga-
tions classiques, dont le coupon,
fixe, entraine une réduction de la
valeur du principal; chute des ac-
tions, représentatives de sociétés
dont la capacité bénéficiaire sera
forcément affectée par le renché-
rissement des fonds empruntés.
De maniére assez paradoxale,
le resserrement monétaire qui
est le propre des politiques offi-
cielles du crédit lorsque le baro-
metre conjoncturel remonte af-
fecte donc, au moment ou il se
produit, aussi bien les emprun-
teurs que les détenteurs de capi-
taux. Mais il ne s'agit la que d'un
effet transitoire. Au bout du
compte, les épargnants ont tout
a gagner d'une rentabilité plus
élevée de leurs placements, et
les pertes boursieres qu'ils au-
ront momentanément essuyées
seront plus que compensées par
la suite: les obligations nouvelle-
ment émises offriront des cou-
pons plus élevés, et les actions
des sociétés cotées en Bourse
bénéficieront de |'amélioration
du climat économique général.

A l'inverse, si les banques cen-
trales n'agissaient pas préventi-
vement et laissaient I'inflation
s'installer, les épargnants, a com-
mencer par les rentiers, seraient
les premiéres victimes de la perte
de pouvoir d'achat de leurs éco-
nomies. Car méme si les rentes
AVS sont indexées et que certai-
nes formes de placements per-
mettent de rattraper une partie
du terrain perdu, les créanciers
ont tout a perdre d'une hausse
tendancielle du niveau général
des prix. Car non seulement les
rendements nominaux plus éle-
vés qu'ils percoivent éventuelle-

c z

Vous voulez tout savoir sur la gestion de vos petits ou gros
sous? Bonne nouvelle: Pierre Novello, journaliste spécialisé,
vient de publier un guide trés complet sur le sujet.

Dans cet ouvrage de 300 pages, l'auteur aborde dans un lan-
gage clair et simple la planification des grands projets de vie
et tout particulierement la préparation a la retraite, mais
aussi les assurances privées et sociales, avant de donner
d'excellents conseils concernant les différents types de pla-

cements.

))) Le Guide de votre Argent, Pierre Novello.

C. Bozzoli

ment compensent a peine, et
avec retard, la dévalorisation de
la monnaie, mais encore la char-
ge fiscale frappant le capital et
ses revenus n'est que partielle-
ment compensée par les méca-
nismes de correction de la «pro-
gression a froid» de |'impot,
quand ils existent.

Le resserrement de la politique
monétaire est donc une pilule
amére a avaler, mais pour les
épargnants et dans l'intérét de
I'économie tout entiére, le jeu en
vaut la chandelle.

Marian Stepczynski
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