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M. Smith

a la Bourse

Depuis 32 ans,
UAmérique n’a
jamais eu aussi
peur que cetle
semaine.

EN rentrant chez lui, lundi soir,
M. Smith a re¢u un coup sur la
téte, 11 n’est Fas riche ; il n’est pas
pauvre ; il est Pun des deux millions
d’actionnaires de I’American - Tele-
phone and Telegraph. Une valeur
sire s'il ‘en fut, recommandée fpar
son patron Donovan, qui s’est fait
Jui, de jolis bénéfices avec Ila
Bethlehem Steel, entre autres.

Et au lieu de laisser au fisc les
trois quarts de son revenu — qui
est considérable — il n’a payé que
25 % d’impots, grace au systéme du
« capital gain» (1).

Quand Smith a appris que ses
American Telephone and Telegraph
ne-valaient glus que 100 $ au lieu
de 120, il a dit : « Ce n’est pas pos-
sible | Qu’est-ce qui se passe ?»

On lui avait pourtant dit que tous
les indices de Iéconpomie ameéri-
caine, . contrélés’ au - mois d’avril,
marquaient une évolution favorabhle.

Affolé

Et on le 'lui avait assez répété

u’un krach comme celui du « Black

riday » du 28 octobre 1929, qui
avait provoqué le suicide de son
grand-pére, ne pouvait pas se repro-
duire.

Ce jour-1a, 'indice Dow Jones qui,

par un systeme de moyenne pondé-
rée, donne quotidiennement I’étiage

des cours, avait baissé de 38,33 points
en une session.

Lundi, une chute de 34,95 points
pour les valeurs industrielles a ‘été
enregistrée; suivie mardi, en début
de seance, par une chute de 11
points.

Alors Smith a été saisi de panique,
comme les millions de Smith qui ont
perdu ensemble plus de 20 milliards
de dollars au cours de la seule jour-
née de lundi, & la suite de effondre-
ment brutal de' toutes les valeuts.:

I1 venait de tenter une opération
dont il se promettait d’agréables ré-
sultats : en confiant 4000 dollars
A son agent de change. Avec cette
somme, 1l avait acheté a terme pour
5700 dollars de valeurs sfires. (De-
-puis le krach de 1929, 70 % des
achats doivent étre payés comptant.)

Non seulement ses 4000 dollars
n’en représentaient plus que 2800,
mais ou allait-il prenJ)re les 1700 dol-
lars de marge qu’on lui réclamait
maintenant pour faire face a ses
engagements ?

a mort dans ’ame, Smith a vendu
17 American Telephone and Tele-
raph pour trouver ses 1700 dollars.
‘t comme beaticoup de Smith ont d
en faire autant, non seulement &
Wall Street mais sur toutes les gran-
des places du monde, la Bourse a
encore baissé mardi.

Eceeuré

Et Smith, éceeuré; a juré qu’on ne
Iy reprendrait plus.'Ce en quoi il
a tort, grandement tort. Le moment
était d’acheter des American T and T
& leur cours le plus bas, 100 dol-
lars. Celles-ci lui rapporteraient un
dividende annuel de 3,60 %, c’est-a-
dire presque autant que les dépots
dans les Saving Banks (équivalents
de nos caisses d’épargne). Et mieux :
s’il. achetait des Bethlehem Steel;
celles-ci lui rapporteraient 7,40 %

Mais pour qu’il achéte, apres avoir
reg¢u ce coup, il faudrait que Smith

(1) Contrairement & ce qui a été
dit, les « capital gains » ne sont
pas entiérement exonérés d’impots
(comme. c¢'¢ést le cas en France),
mais imposables a 25 %, chiffre
extrémement bas si l'on sait que
les gros revenus américains peu-
;:vnl étre amputés de 91 % par le
isc.

- du marché. Et pour
- nir, le marché soit solide, il faudrait

ait confiance dans la solidité future
ue, dans l'ave-

que. Smith ait confiance. Combien

_ seront-ils qui feront confiance, et

combien seront-ils qui se détourne-

" ront de la Bourse, c’est Iessentiel

d’un probléme qui est, d’abord, psy-
chologique. 3

A Tlorigine du krach, c’est aussi
une question de confiance que I'on
trouve.

Donovan, lui, qui a voté républi-
cain et qui n’a pas aimé du tout
la facon ?lont le président Kennedy
s’est conduit & I’egard du Big Steel
— les rois de Iacier — avait liquidé
un bon nombre de ses valeurs dés
lundi & midi. Ce sont tous les Do-
novan réunis qui ont provoqué la
crise, sans se concerter, mais mus

ac un méme réflexe de méfiance

. a Pégard du systéméd.

Méfiant

Toutes les administrations démo-
crates, quels que soient leurs chefs,
inspirent une meéfiance latente aux
milieux d’affaires. L’affaire du Big
Steel a cristallisé cette méfiance.
On sait que le gouvernement améri-
cain avait obtenu qu’aucune aug-
mentation de salaires ne soit reven-
diquée par les ouvriers de lacier

endant un an, a la condition que
e prix de 'acier ne soit pas majoré.

Le Big Steel voulut passer outre.
Le président intervint.

II' portait ainsi atteinte au tabou
qui régne sur les rapports entre le
capital et le pouvoir, au credo de
la libre entreprise, maitresse de son
destin et indifférente 4 son envi-
ronnement. Il montrait qu'en vérité
un cordon ombilical relie le Capital
au Pouvoir, et qu’il leur faut vivre
ou mourir ensemble. Cela ne fut
pas du goat du Capital aux yeux de
qui toute intervention du Pouvoir
prend allure de sacrilége et de glis-
sement vers le «socialisme ».

Un rajustement des cours s'impo-

sait, a cause de la diminution des
marges de profit. Rationnellement,
ce phénoméne de rajustement, se
greffant sur une économie saine et
en expansion, n’aurait pas dd
entrainer de chutes spectaculaires
des cours. Psychologiquement, on
assiste a 'une des ces réactions col-
lectives brutales, propres aux Etats-
Unis, réaction encore aggravée par
le souvenir du krach de 29 (2).
(2) En 1955, 31,89 points .vaient
été perdus en une séance lorsque
fut connue la- nouvelle de ’atta-
que cardiaque qui frappait le pré-
sident Eisenhower. Mais il s’agis-
sait 1a d’un incident isolé qui n’eut
pas de lendemain.

LE KRACH DE LUNDI A WALL SREET.
M. Donovan avait voté républicain.

Mardi, le président Kennedy qui

~ joue, dans cette affaire, son avenir

politique et sa réélection éventuelle,
convoquait d’urgence ses experts

financiers. Ayvec une progression de
* pres de 10 % de leur revenu natio-

nal brut — qui atteint aujourd’hui
prés de 550 milliards de dollars —
les Etats-Unis ont une éconorie qui
doit permettre le redressemient, si
ses dirigeants savent en jouer. Et ils
disposent de divers moyens techni-
ques d’intervention,

De la rapidité et de ’efficacité de
Paction présidentielle  dépen-
dent non seulement Pavenir de
M. Kennedy, mais la situation, déja

fragile, du dollar sur le marché |

financier mondial, et les relations
économiques a lintérieur du monde
occidental.

Mais le choc violent subi par Wall

Street risque de tarir la source de
profits que représentaient les « capi-
tal gains ». Capitalistes et épar-
gnants se verront obligés de rajus-
ter leur optique et leur mentalité, de
chercher a la Bourse les placements
surs et les revenus sages qu’elle peut
encore leur offrir — et non des
bénéfices fabuleux.
- Alors, si un redressement psycho-
logique s’opére — et tout dépend
de ce facteur — on verra s’établir
un marché plus sain et mieux adapté
a la réalité des affaires. Il ne sera
pas plus logique de voir demain
des cours excessivement- bas, par
rapport au tonus actuel de ’écono-
mie américaine, que n’étaient justi-
fiés hier les niveaux élevés qui ont
permis Peffondrement.

; Et en Europe...

Sur les grandes places telles que
Londres, Paris, Bruxelles, Francfort,
Zurich, ol une série de valeurs-
vedettes ne sont devenues telles que
par suite de lintérét que leur por-
taient les Smith et les Donovan qui
investissent en Europe, le contre-
coup de la baisse de Wall Street a
déja été durement ressenti. Zurich
et Francfort ont été particuliérement
touchés mardi.

Si les « investisseurs » américains
se retirent ou liquident pour récu-
pérer les capitaux nécessaires afin
d’honorer leurs engagements a Wall
Street, des mouvements trés brutaux
peuvent se produire. Ils auront en
particulier pour effet de conduire a
d’importants rapatriements de fonds

T¥*) Légende imprimée sur la ra-
diophoto : « Tel était se spectacle
offert hier par le Parquet de la
Bourse de New York, ou la baisse
des cours a été la plus forte qui
ait été enregistrée depuis trente-
deux ans,

(Radiophoto A.P. de New York

vers les Etats-Unis, avec toutes les
conséquences que ces mouvements
pourraient entrainer sur les écono-
mies nationales.

Aux  Etats-Unis, M. Smith retient
son souffle. Mercredi, la Bourse était
fermée, a Wall Street, a.cause du
Memorial Day, qui est un jour férié.

Avec le décalage horaire, c’est
seulement samedi -que l'on saura, &
Paris, si le 1éger redressement enre-
gistré mardi soir en cloture s’est
poursuivi et si le danger est conjuré.

F. G.
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