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PREFACE

La présente b/(/)churc a été congue 4 l'usage des spécialistes du
logemcnt, en missicn auprés des pays participant au programme de coopé-
ration technique de VAgency for Internanonal Development On s'y
nropose de depeindre les procédds actuellement appliqués aux Etats-Unis
pour créer des nstitutions d’épargne et de crédit 4 la construction

Il est marifeste — et F'on ne saurait trop le souligner — que chaque
pays devra créer un type d’mstitution d’épargne et de credit qut lur soit
propre, et que organisation de ces mstitutions ditferera Ie plus souvent
de ce quielle est aux Etats-Unis Touwefors, 1l nous semble que les experts
de la construction de logement qui sont employés par FAID, ainst gue
toutes autres personnes susceptibles d’étre consultees & ce sujet, auront
miérét & se fanmhanser avec les pratiques aménicaines en la matiére

Le directeur adjoint,
Office of International Housng.,
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LES DONNEES DU PROELEME

Les spéciahstes de la construction de logements Jui jouent le role
d’migénieurs-consceil, auprés des pays en voie d’industrialisation se voient
fréquemment demander s™l est opportun de mettre sur pied des associa-
tions d’épargne pour le financement du logement et de quelle maniere
il convient de procéder Bien que la structure interne de ces orgamsmes
doive rénondre aux particularites et aux habitudes nationales, le présent
exposé a trait en premier heu aux associaiions d'épaigne et de crédut
analogues a celles qui existent aux Etats-Unis Dans nombre de pays,
il faudra, avant de pouvorr fonder des :nstitutions de cette nature, édicter
des dispositions législatives spéciales Notons que plusieurs des principes
énoncés au cours du présent c.posé valent pour diverses catégories d’'insti-
tutions de crédit hypothécaire De telles mstitutions ne peuvent étre véri-
tablement uttles la ou la monnaic se déprécie rapidement Certains pays
-— dont le Chili, la Fmlande, la France, Isiacl — ont bien nus sur pied
des méthodes qui visent & protéper partiellement I'épargne contre les
effets néfastes de I'inflation, mais, de méme que I'on ne vient pas d
bout d’une maladic en prescrivant des calmants, de méme 11 le mal
exige d’autres remédes Les institutions décrites peuvent ausst, quoigie
non sans mal, aider dans unc certainc mesure un pays a cffectuer la
transition de I'économie de troc & 'échange monétaire

Une association d’épargne et de crédit est un organisme destiné a la
collecte de I'épargne, sous forme de capital-actions, autrement dit de ttres
de piopriété portant sur une fraction des biens qui appartiennent i 'orga-
nisme, les fonds iassemblés en contiepaitic servant a 'attribution de
préts destinés a rendre possible I'achat, 'aménagement ou la construc-
tion de logements, Cette famille d’organismes consacrés a I'épargne cst
issue de la howsing socicty (association mutuelle de construetion) anglaise.
Un ensemble d'mstitutions qui s™pparentent & celles décrites dans ce
texic existe un peu partout dans le monde. Aux Etats-Unis, elles vont
de la petite association de quartier constituée sans aucun formalisme, fonc-
tionnant au domicile personnel de ses membres et sans personnel rétribug,
aux caisses (ui desservent toute une grande agglomération, disposent d'un
personnel hautement qualifié, de burcaux et d'immeubles leur appartenant
en propre, ct dont I'actif represente des centaines de mullions de dollars
En général, aux Etats-Unis, ces organismes drainent I'épargne des parti-
culiers et d’autres bailleurs de fonds et, contrairement & ce qui se pisse
en Europe, la plupart des déposants n'envisagent pas de contracter ulté-
ricurement un emprunt en vue de Pacquisition d’un logement.
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Le fait qu'aux Etats-Unis les faillites aient jadis été fréquentes a
montré clairement que d’une gestion qui s'inspire des méthodes des affaires,
d’un champ d'action suffisamment large, d’une réglementation interne
assortie de précautions judicieuses et de la pratique de P'assurance des
capitaux, d¢ sulent des avantages considérables Pourtant, quelques-unes
des prenuéres sociétés fondées en Angleterre fonrtionnérent avec succes
sur une base bénevole Leurs ressources provenatent des maigres sommes
épargnees chaque semaine par les membres d’un petit groupe d’amis de
toute confrance. Lotsque les fonds amsi rassembles permettatent de cons-
trutre une maison, le bénéficiaire était uré au sort, chacun a son tour
empruntait Ja somme qui lu permettrait de biur Bien qu'en régle géné-
rale 11 soit recommandé a la caisse d’apphquer les principes de la gestion
commerciale et bancaire, 1l peut étre préférable dans certamns cas d'en
fonder I'organisation sur des bases personnelles denuées de formalisme

Pour une ctude satsfaisante de ce sujet, de nombreuses questions
exigent une reponse

1. — Sur quel volume annuel de chiffre d’affaires doit-on pouvoir
compter pour qu'un organmisme de cetle nature puisse fonctionner de
fagon satisfasante, et par quels moyens peut-on evaluer ce volume?

2 — Quelle doit étre la marge entre le taux de Pinterét servi aux
bailleurs de fonds et celut demande aux emprunteurs hypothécarres ?
3 — Quel dont étre le montant minmmum des préts consentis 7 Celun

des versements mintmum en remboursement de ces préts ? Quel peut étre
le mentant mmmmum depose par les epargnants ?

4 -- Compte tenu de I'nfrastructure de transports ¢t de commu-
nications  amst que ¢u volume d'affaires prévisible, quelle doit étre
I'etendue de la region desservie par un méme organisme ?

5 — Quelle dont étre I'mportance du capital versé par les fonda-
teurs * ceux-cr dowvent-ils se porier garants des debous et, dans I'affir-
mative, pour combien de temps ?

6~ 1a casse doit-cile prendre la forme d’une société par actions
ou celle d'une association de type mutualiste ?

7 — Par qui est-il sochattable que soit assumee la responsabilité
de constituer "organisme ?

8 - Par quelle methode peut-on rendre possible une prise de parti-
cipation des Pouvorrs publics ou leur permettre de susciter la creation
d'une entreprise privée ou coopirative ?

9 —— Quelle devra étre I'etendue des engagements assumes par les
dirigeants en matiere financiere ?
10 — Peut-on prevoir qu'épargnants et emprunteurs cffectucront

d'eun-méme les versements constitutifs de dépdts ou ceux de rembour-
sement, soit en personne, soit par voie postale ? A défaut, 'organmsme
envisagé devra-tail se charger lui-méme de la collecte de ces sommes
chague semamne ou chague mos ?

11. — Quel devra étre le nombie d'employés, quelle qualificition
leur sera demandée ? Dans quelle mesure ces deux ¢léments varieront-ils
en fonction des fluctuations du volume des affaires traitées ?
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12. — Quel doit &étre le montant total du budget prévisionnel du
premier exercice ? des exercices ultérieurs ?
13. — Dans quelle circonstances experts, avocats et avoués doivent-

doivent-ils étre rétribues par des honoraires accordés en contrepartie de
chaque affaire traitéec ? Quand, z2u contrarre, leur rémunération doit-clle
comprendre un forfait annuel ?

14. — De quelle nature doivent étre les hypothéques constituées 2
titre de garantic ? En particulier, quels éléments structurels sont suscep-
tibles de servir de garantie? Quel sera le rappoit de la somme prétée
a la valeur de I'mmeuble ? Quels seront les taux d’intérét 7 la durée
du prét 7 le mode de remboursement 7 etc

15 — Quelle poltigue de dividendes et quel taux de rendement
doit-on adopter ? Quel pourcentage de liquidité doit-on considérer comme
adéquat ?

16 — Quelle est I'implantation la plus favorable pour le siége, pour
les bureaux ?
17. — Quelles lois, quels réglements faudra-t-11 adopter dans le pays

considéré afin de pouvorr constituer un organisme d’épargne et de crédit
a la construction et de le fairc fonctionner dans des conditions accep-
tables ?

18. — Par quels moyens devra-t-on assurer la fluidité des capitaux
dans I'ensemble du pays ?

I'auteur du présent document tient & exprimer sa reconnaissance envers
M. Nathan Morgan, Directeur général adjoint de la Federal Savings wnu Loan
Insurance Corporation (Société fédérale d'assurance des préts & la construction)
ainst qu'h M. Dan I McKeithen, Directeur de la Division of Federal Savings
and Loan Opcrations (Service fédéral des opérations d'épargne et de ciédit a
la construction) du Federal Hom: Loan Bank Board (Comuté fédéral des caisses
de crédit & la construction)

Roy J Burroughs,
Expert économique pour la construction de '»gaments
sur le plan international



CHIFFRE D'AFFAIRES
ET CAPITAL INITIAL NECESSAIRES

Le simple fait que les besoins quanttatifs et qualitatifs des ménages
en matiere de logement ne soient pas satisfaits ne constitue pas a lui
scul une garantie de succés pour une entreprise de crédit hypothécaire.
I est pour cela indispensable que cette entreprise bénéficie en outre d’une
gestion bien menée, dispose d’unc masse assurée de capitaux d’épargne,
d’'une marge suffisante entre le taux de I'ntérét servi aux déposants ct
celui que paient les emprunteurs, et d'une proportion suffisante de préts
« bancables » Par « préts bancables », on entend 1c1 des préls d’un mon-
tant approprie el qui ne comporlent pas de risques excessifs, autrement
dit des préts tels que considérés en moyenne, ou de fagon globale, 1ls
permettent, une fois remboursés les capitaux prétés et payés les ntéréts,
la couverture des charges de fonctionnement Le volume total nécessaire
de préts est he au rapport des bénéfices prévisibles aux charges prévisibles.
Les bénefices résultent des préts accordés. Les dépenses se composent de
Ja rémunération des capitaux et de frais d'exploitation

1 ron desre creer aux Etats-Ums un orgamsme d'épargne et de
credit, 1l faut préalablement pouvoir rassembler un capital d’environ
150000 4 750 000 dollars De surcroit, 1l est recommande de s'assurer,
des avant le demarrage des opérations, de demandes de préts « ban-
cables » correspondant a 80 ., au moins du capital nitial,

Pour que la caisse pursse s"appuyer sur un volume suffisant d’épargne
et d'emprunts en puissance, la collectvité a desservir dont, aua Etats-Unis,
compter 15000 personnes environ  Parfois, st la concurrence qui s'exerce
pour 'obtention de capitaux d’épargne et pour le placement de préts est
moderée, une bourgade de 3000 a 4000 habitants avec unc sone de
rayonnement commercial de 12000 personnes caviron, peut-étre un peu
plus, pourra sutfue a la creation d'une petite assoclation

Dans les pays ou sévit unc pénurie de capitaux — siuation qui se
manifeste sous la forme d'un taux d'mtérét élevé — il faudra pouvoir
s'appuyer sur une population beaucoup plus importante pour réussir i ras-
sembler les capitaux numimum mdispensables Si le taux élevé de I'intérét
est Ja consequence d’une situation d'mstabilité monétaire, on peut penscr
quil sera tout a far impossible a un organisme spécialiste du crédit hypo-
thécaire de dramer des capitaux d'épargne, & moins que ne soient prises
des mesures spéciales de protection de I'épargne.
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En conclusion, il n’existe pas de panacée qui réponde toujours 4
la question posée. Chaque cas doit étre analys¢ individuellement et avec
soin afin de parvenir & une évolution du volume d’affaires en puissance
qui sera nécessaire

Toute estimation du volume des sommes prétées ou du montant des
capitaux d’épazrgne sur lesquels la caisse peut a I'avance tabler met en
jeu des analyses et des prévisions délicates On consultera avec profit
Louvrage Orientation in Housing Economies, Finance and Market A nalysts
(La construction de logements — Principes écon miques, mécanismes
financiers, ¢tude des marchés, quatrieme partic, publié par la HHFA et
I'IHS, édion revue de 1956. Cet ouvrage fournit diverses ndications
sur I'étude des marchés, qui constitue une premuére étape fondamentale
lorsque I'on se propose de fonder un orgamsme de crédit, quel qu'il
soit.

Parmu les données a ctudier — données qui ont trait tant a la
période en cours qu'au passé et i lavenir previsible — I'on trouve
noltamment

— des elements démographiques nombre d’habitants, nombre de
foyers ,

— revenu ¢t activité économique de la region desservie ;

— rnichesse en locaux a usage d’habitation ;

— rythme de construction, de transformation, de demohition des
logements ,

— approvisionnement en materraux et ctat du marche du travail ;

— structure fiscale et méthodes d’evaluation de I'assiette des impots,
en regard de 'ampleur des prestations fournies par les services
publics et de I'efficacite de I'action gouvernementale ,

— nature et caracteristiques des sources de hinancement publiques
et privées ,

— volume global de I'épargne, son taux de formation et ses
sourees

L’¢étude de ces facteurs permettra a analyste devaluer avee une
approximation suffisante les modalités et le volume des operations qu'un
organmisme de credit nouvellement crée est susceptible d’effectuer, tant
dans le sccteur de I'épargne drainée que dans celut des préts consents
Cet organisme est afors a méme de contrdler le degre d'eactitude des
g¢valuations en sollicitant, préalablement aux formalites ofticielles de consti-
tution, offres de souscription et demandes de préts

Le capital mitial de 150 000 a 750 000 dollars dique précedemment
constitue pour les associations américames d'epargne et de credit un strict
minimum On rctiendra de preférence un montant superteur dés lors que
la demande de préts escomptee sTavérera suffisante pour absorber ces dis-
ponibilités 11 faudra que les promesses de souseription du capital sotent
réunies dés avant la constitution de la carsse

Aux Etats-Unis, pour les associations enregistrees sous le controle
du gouvernement {édéral, le capital mitial doit avoir été souscrit & concur-
rence de 90 9, au mowms par des particuliers et non par des personnes
morales, En outre, les bailleurs de fonds dowent, dans le méme cas,
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comprendre au moins cent a trois cenls personnes représentant 1'ensemble
de la communauté

Ces associations constituées sous le contrle du gouvernement fédéral
des Etats-Unis sont juridiquement des associations mutualistes , un nombre
d’actions correspondant 4 8 & 10 % de leur capital initial doit étre déposé
en caution auprés du Federal Home Loan Bank Board (Comité fédéral
des caisses de crédit 4 la construction) pour une période de cinq ans,
durant lesquels elles constituent au bénéfice de l'association unc garantie
contre des pertes ou des déficits d’exploitation éventuels St au bout
de tros ans 1l a été constitué des réscrves pour pertes ou déficils éventuels
égales 4 3 9, au moins de lactif net, les titres remus en cautionnement
peuvent étre restitués a leur propriétaire



MARGE ENTRE INTERETS SERVIS
ET INTERETS PERCUS

Aux Etats-Unis, les associations d’épargne et de crédit i la construc-
tion ont couramiment demandé un mntérét de 5 9 par an sur le montant
des préts consentis En janvier 1958, une pénurie de capitaux a entrainé
une hausse de ce taux La remuneration des capitaux d’épargne confiés
aux associttions est ordinarrement de 3 ou 3 1/2 ¢, bien qu'au début
de Tannée 1958 certumes atent offert un rendement plus eleve  Les
taux moderes habitucllement pratiques aux Etats-Umis reflétent 1'abon-
dance dans ce pays des capitaux disposes a s'investir  Depurs peu, la
croissance rapide de la population, les progres enregistres en maticre
technique et Pessor des mvestissements ont eu pour effet ¢’y restremdre
Pasance du marche des capitaux Dans les pays ou 1l y @ penurie de
apitaus dispomibles, et ou en consequence le taux de 'mteiét est cleve,
il est possible que le decalage entic mteréts pergus et mieréts versés
doive ctie plus accentue, afin de temir compte d'un coiit plus éleve de
pubhate et du plus grand effort necessare powr fiver I'epargne Fina-
lement, I'on est fond¢ & penser qu'un ecart de 2 1/2 4 3 ¢ entre le colt
des captaun et I'mterét qu'ds rapportent s'averera Ctre le nummum
indispensable  pour qu'une caisse de ce genre puisse fonctionner de
fagon satisfaisante



IMPORTANCE DES OPERATIONS

Les préts et les comptes d'épargne de faible montant sont tout
aussi coliteux a gerer que ceun de plus grande ampleur Aux Etats-Unis,
fes préts hypothecanes consentis en vue de acquisition ou de la construc-
tion d’habitations sont rarement nféricurs a 4 000 dollars, et probable-
ment se situent plus souvent entre 7000 et 9000 dollars, atteignant
méme frequemment un montant bien plus éleve . les frais de gestion par
dollar sont, en consequence, modiques Les frais d exploitation moyens
des 4209 assocations americaines de celte categorie s'clevaient en 1954 -
a moms d'un cent et demi par dollar du solde de préts a recouvrer ou,
en dautres termes, ¢ moms de 15 dollars par mulle dollars dus L.e mon-
tant moyen des préts consentis la méme année ctait de 7 187 dollars ;
et a la fin de lannee la moyenne des soldes debiteurs s'élevait a
51378 dollars

Or une forte proportion des frais de gestion doit étre supportée
quel que soit le montant du prét La gestion est presque ausst onéreuse
pour un prét de montant réduit que sl sagit d’une somme constdé-
rable C'est pour cette raison que les frais de gestion ¢ nnent un carac-
tere quasi-prohibitit dés lors que I'emprunt porte sur moins de 500 dollars
environ  Les sociétés de crédit 4 la consommation, spécialisies des préts
de faible montant ne pratiquent nullement un taux d'intérét exorbitant
lorsquelles font payer 1 ¢, par mois sur les sommes restant en solde,
ar les frais de gestion et d'encaissement absorbeni une quote-part consi-
dérable de ces resultats bruts

2 Caleul effectee a partir des comptes cumulés de cloture dexercice des
cansses constituant e federal Home Bant System (Orgamsation fédérale des
canses de crédit & la construction)

v Source  Federal Home Loan Bank Board



RAYON D’ACTION DE L‘ASSOCIATION

Aux Etats-Unis, le rayon d'action des associations d’cpargne et de
crédit a la construction ne s'etend gu'exceptionnellement au-dela de
80 kilometres du siége. en vertu tant des réglementations que de la
pratique Cette limitation permet a chaque carsse de conserver un carac-
tere local, elle engage la communaute desservie a I apporter son apput
et contribue a en mamtenir le caractere cooperatif - Parallelement, on
diminue ansi les frais de transport, d’enquéte et d’cncatssement

En revanche, cette linmtation du rayon d'actron restiemt du méme
coup le chilfre d'affaires possible Or un certain volume de hltre
d’affaires constituera parfors une condition dispensable  Ans certans
organismes de credit, tels les compagnies d’assurances, fonctionnent o
Péchelle du pays presque entier Elles disposent alors d’un 1éseau etendu
d’agences qui assurent la gestion des préts, ou bien s'assurent les services
de correspondants locaun retribues « la commssion

Dans les pays ou I'nfrastructure de transports et de communica-
tons est rudimentarre, 1l peut s'averer difficile d'etendre le rayon d’action
d’une association: au-dela d’un cadre strictemen; local Mars on peut alors
pallier les nconvéments dus a I'infiastructure sommaire en chargeant
d’cffectuer les encaissements le per<onnel des postes ou les mstituteurs,
que I'on retribuera par une commission modique liee aux montants encals-
sés. Au Royaume-Unmi, des associations ont crée des agences dans
'ensemble du pays

L'on peut toujours adapter les modalites de gestion a des régions
d'une étenduc quelconyue Un rayon d'action réduit apparait plus avan-
tageux, en particuber st I'organisme envisagé don étre mutualiste ou
coopératif,



ASSOCI!ATION MUTUALISTE
OU SOCIETE PAR ACTIONS

Aux FEtats-Unis, les associations d’épargne et de crédit cnregistrées
sous controle fédéral prennent la forme d’associations mutualistes Celles
constituées sous le contrdle des différents Etats peuvent choisir la forme
de société par actions aussi bien que celle d’association mutuahste. Dans
le cas des associations de statut fédéral, les emprunteurs comme les Epar-
gnants di rosent du droit de vote pour détermmer la gestion de P'entre-
prise La nature juridique des bailleurs de fonds s'apparente i celle d’action-
naires non privilégiés, plutot qu'a celle de créanciers A cet égard, les
assocrations sor U fort proches d'mstitutions d'épargne mutuelles Elles
sg'en différencient du fait qu'elles affectent avant tout leurs ressources a
Fattmbution de préts hypothécaires, qu'elles n’ont pas le méme statut
juridique, et quelles donnent aux emprunteurs le droit de participer &
la designation des admunistrations

I es assoctations de statut fédéral stipulent que chaque bénéficiaire
d'un prét peut, en cette qualité, disposer d’un vole De son ¢cOté, chaque
apporteur de capitaux d’épargne dispose d’une voix par tranche de
100 dollars de depdts Aucun membre d’une telle association ne peut
disposer de plus de 50 votes

Une assoctation mutuelle organisée selon ces pancipes bénéficiera
souvent plus facilement du soutien de la communauté desservie que ne
pourra le tare une sociéte anonyme plagant ses actions dans le public
comme toute souete du méme type St la communauté estime étre a
mame e faire fonctionner avee succds un organisme Jd’épargne qui lui
appdrtienne cn propre, (et Organisme aura plus de chances de donner de
bons résultats  Toutefors oSrwins avantages fiscaux cl autres qui aux
Etats-Unis sont attachés aux mslitutions de cette catégorie peuvent s¢
trouver sans équivalents dans d'autres pays

Entin 1l est tout a fait possible que tel ou tel élément soit de nature
4 assurer le suceds d’une socteté anonyme, créée par les bailleurs de
fonds dans le dessem d'en retirer un profit personnel



LA PERSONNE DES FONDATEURS

Reste a savoir quelles personnes doivent assumer I'initiative de créer
une caisse mutuelle et de la patronner, c'est un point primordial pour
la communauté intéressée Aux Etats-Unss, les institutions de stalut fédé-
ral doivent dvoir «un conseil d’administration équilibré et représentauf
au regard des familles d’intéréts qui se manifestent au sein du groupe
soctal ; I'activité professionnelle des deux tiers au moimns de ses membres
devant étre sans lien direct avec les entreprises d'épargne et de crédit a
la construction »,

Parmi les membres d’instituts de crédit mutuel disposés a engager des
titres leur appartenant comme garantic de pertes éventuelles de I'asso-
ciation, certains le seront vraisemblablemeat parce qu'intéressés dans des
aclivités susceptibles de bénéficier au prenuer chef de la création d'une
telle association ; pour d'autres, 1l s’agira d’assumer leur responsabilité
en tant que membre du groupe social. De toute fagon, il est nécessaire
que les mtéréts généraux de la communauté dans leur ensemble soient
micux représentés au sen du conseil d’administration que les ntéréts
particuliers.

Intégrité et sens des responsabilités sont, pour les dirigeants d'un
tel organisme, des qualités essentielles. La communauté et les organes
de contrdle dovent considérer ce facteur comme de premiére importance.

Dans certains pays, il peut s’avérer nécessaire que les Pouvoirs publics
prennent I'mitiative de créer des nstitutions d’épargne ; ainsi, une déci-
sion récente du gouvernement de la République des Philippines ouvre
la voie & une éventuclle participation de I'Etat au capital d’organismes
d’épargne et de crédit a la construction. At Etats-Unis, le gouver-
nement a souscrit des actions d’associations d’épargne et de crédit lors
de la période de « pamique du capital » qu a suivi la crise de 1930
Depuis lors, lesdites actions ont toutes réintégré le secteur privé. Les
Pouvoirs publics n’ont pas, durant cette période, pris part a la gestion
des organismes, sauf dans les circonstances particulieres ot il leur fallait
assurer la sécurité des sommes engagées, en particulier dans les cis ou

la gestion laissant 4 désirer,

Un gouvernement disposé & partager avec I'épargne privée, sur un
nied d'égalité, charges d'investissement ct risques, apporterait A I’épargne
ot au crédit a la construction un renfort parfois indispensable.



PERSONNEL ET BUDGET

Il est d'usage auxn Etats-Ums d’observer un ensemble de regles
empiniques, qui dans ce cadre se sont révélées utiles mais qui, selon le
pays considéré, sont plus ou moins susceptibles d’étre transposées. Clest
amnsi que, par exemple, 'on considére ne pas devoir dépasser un employé
et denn par million de dollars de préts consentis ; mais en méme temps
ce rapport est bien proche du nummum de personnel, méme pour les
associations du format le plus redust. Il n’est pas tenu compte, dans
I'etablissement de ce rapport, des experts ni des consetls juridiques (avocats
et avoues) , on fait appel aux services de tels specialistes quand le besoin
o'en fail sentir, leur rétribution consistant en honoraires, lesquels sont
mus individucllement a Ta charge des bénéficiaires des préts

De¢ méme, la proportion des frais d'exploitation ne doit pas
dépasser certains niveaux st l'on veut cviter la catastrophe financiere.
Amst, le total des frais dexploitation bruts ne doit pas étre supérieur
au tiers du benéfice brut, ni a 2 ¢, de P'actif Pour ce caleul, les dotations
auv reserves pour pertes éventuelles sont considerées comme une dotation
en capital, et non comme une depense d’explottation

Les dividendes distribues ne dowvent pas étre supérieurs a 70 %
du benefice net Les dotations aun réserves pour pertes €ventuelles
dovent s'elever a 25 / au moms du benefice net Le solde de 57/ du
benefice net est a affecter au bénéfice non distribué

Ces valeurs peusent Gtre schematisees, sous forme de pourcentages
du benefice brut dexplostation, par e tableau suivant

Benefice brut d'explontation . . 100 %/,
Frais d'eaplonation . 33
Dividendes  distribués . e 47 °/
Reserves pour pertes eventuelles . 17/,
Bénehices ron distribuds . .. 3

I 4 dotation aux réserves pour pertes eventuelles devra étre de P'ordre
de 1. des soldes restant dus, ce rapport doit assurer unc confortable
marge de securité, Lorsque les circonstances sont normales, les perles
enregistrées aux Etats-Unis demeurent en général bien inféricures a ce
chiffre Mais les réserves sont indispensables pour le cas ou la situation
s¢ detériorerait, avee pour resultat une période de marasric général. Les
réserves méme considérables, peuvent zlors se révéler inadéquates. Clest
en prévision dc telles circonstances qu’une mstitution d'épargne et de
crédit se doit de constituer des réserves qui lui permettiont de faire face
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aux_défaillances dans le remboursement de préts hypothécaires, tout en
restituant, le cas échéant, certaines des sommes qui lui ont été confiées
et en continuant, autant que possible, & verser des dividendes

Il est recommandé d’établir pour chaque exercice un budget d’exploi-
tation. Aux Etats-Unis, un tel budget est habitucllement établi une fois
par an, ct souvent présenté¢ a I'organisme de contrdle, le Federal Home
Loan Buank Board On trouvera 2 'Annexe A une copie du formulaire
correspondant,

Les postes et les sommes qui constituent le budget d'explontation
doivent étre définis et calculés a Ja lunuére des caracténistiques locales
des charges et des revenus On a effectué le caleul cumule du rappott
de chacune des catégortes d'opérations au résultat brut d’exploitation pour
I'ensemble des nstitutions américaines d’épargne et de crédit Ces valeurs
moyennes présentent un grand intérét, mais ne tiennent pas compte des
variations qur interviennent d'une instituticn a lautre. Il n'est pas pos-
sible de les exploiter dans d’autres pays san. les avoir ajustées compte
tenu des usages et des colits propres au pays consideré,

S'agissant d’une association de tres faible importance, 1l doit étre
possible, dans la phase mitale de restraindre le personnel 4 un gérant
employé & temps partiel et & un employé de bureau a plemn temps, ce
dernier assumant les fonctions de caissier, de comptable et de dactylo
Puss, au fur et & mesure de I'extension des affaires traitées, on pourra lu
adjoindre une personne capable d'étre a la lois caissier et comptable.
Ou bien, s1 on le juge preférable, 'un des deus employes a temps complet
pourra exécuter un travail spécialisé, par exemple celur de complable
Mais dans un petit bureau de ce genre, chacun des employés doit étre
a méme de sacquitter de n‘importe laquelle des tiches, ou peu s’en faut
Lorsque le portefeutlle d"hypotheques d’une association attemnt un nullion
et demu ou deux nulhons de dollars, 1l peut s'avérer necessaire d'engager
un gérant a temps complet Mais, en pareil cas, les appomtements risquent
d’étre nsuffisants pour s’assurer les services de la personne la plus
qualifice.

Aux Etats-Unis, experts, avocats et avoués sont d'ordmaire retiibues
sur la base d’honoraires versés a I'occasion de chaque prestation de
service. Ces frais sont généralement mus mdividuellement a la charge
du demandeur de credit Dans certains pays, on pourra &re amene a
adopter des methodes diffcrentes Par exemple, 1] serait possible d’engager
comme gerant un Juriste ou un expert rétribue par des appointements,
Les honoraires versés par les demandeurs de rorets resteraient alors dans
les caisses de Tassoctation. Les ressources en personnel et les habitudes
commerciales de chaque pays deternuneront les modalités a retenir

Chacun des dingeants et des employes auquel ost confie le manicment
d'espices doit étre entierement couvert par un cautionnement souscrit
par un orgamisme présentant toutes garanties, I ¢ cautionnement présente
I'avantage de protéger non sculement les épargnants et les emprunteurs
contre les détournements, mais ausst les employés eun-mémes , il donne
ausst Passurance que la valeur des employés est suffisante pour leur per-
mettre d’obtenir un cauttonnement en leur faveur.



IMPLANTATION DES BUREAUX
ET EQUIPEMENT

Le Federal Home Loan Bank Board exige que les associations nou-
vellement creées, avant de s'installer, obtiennent son accord sur 'empla-
cement choist L’association doit se différencier clarrement de tout autre
organisme commercial installé dans le méme immeuble

Le redacteur de la présente brochure a pu remarquer que les asso-
ciations d’épargne et de crédit rencontrent d’sutant plus de succés que
leurs burcaux sont bien situés et d'un accés aisé¢ a partir des leux de
travall de salariés supérieurs, Une association nouvellement créée pourra
s¢ trouver dans I'incapacité de faire face au coit élevé de burcaux idéale-
ment situés ; mais ses chances de bon fonctionnement se trouvereat a
coup sir compronuses si elle va s'mstaller dans quelque recein peu
fréquenté,

Quant a la disposition des hieux et auy nstallations, 1l sera opportun
d’adopter un agencernent analogue & celui ues établissements bancaires :
I'on devra assurer la sécunité des sommes présentes en espéces, prévoir
un espace suffisant pour les caissiers et les comptables, ansi que pour
permettre de s’entretenir avec la clientéle ou les candidats emprunieurs

Les machines de bureau que devra se procurer une caisse 4 sa nais-
sance consisteront en une machine & écrire, une machme a additionner
et unc machine a effectuer les autres opérations de calcul Si I'on n’a pas
recours aux machines, 1l faudra faire appel 4 un personnel plus nom-
breux. Sl n'est pas possible de se procurer des machines de ce genre et
de les maintenir en bon état de marche, il pourra étre préférable d’enga-
ger des employes plus nombreux Dans les pays d’Asie, le boulier comp-
teur, moins onéreux, pourra en partic remplacer la machwme a additionner,
bien qu'il lu1 manque un ruban oill soient mscrits les calculs et qui per-
mette leur vérification,
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CONDITIONS D’ATTRIBUTION
DES PRETS HYPOTHECAIRES

Chaque mstitution de crédit doit décider elle-méme du niveau des
risques qu’elle acceptera de courir en consentant des préts hypothécaires,
Un organisme peu important et de création récente dispose, i cet égard,
d’une libert¢ d'action moindre qu'une mstitution qui fonctionne dans un
cadre plus vaste. Ces mstitutions de crédit relativement importantes ont
la faculté de s’appuyer sur les resultats de la lor des grands nombres, vis-
a-vis des risques définis par rapport & divers préts considérés mdwiduelle-
ment L’organisme qui benéficic d'un volume mmportant de transactions,
et lorsque aucun des préts ne peut a lur seul constituer un risque notable,
peut décider de consentir des préts comportant un risque plus ou mons
grand &4 condition d'augmenter ou de diminuer en méme temps les inté-
réts demandés Pour une mstitution de plus faible envergure, au contraire,
les possibilités de choix sont plus imitees, car quelques défaillances de
debiteurs peuvent suftire & declencher une catastrophe St le montant total
des sommes dues a un tel orgamisme est de Pordre d’un nullion de dollars,
vingt emprunteurs défaillants équivaudront peut-Gtre a 10 / de ce total ;
alors que chesz un organisme dont le volume d’affaires est de 10 millions
de dollars, le méme nombre de mauvaisz, affarres ne correspondra plus
qua 1 ¢ du total des préts Or il n'est pas impossible que ces 20 débiteurs
insolvables le sotent au detriment de Torganisme le plus fragile Ft lorsque
c’est le plus pwssant i se trouve lese, le pourcentage des défaillances
par rapport a ensemble des affaires traitecs sera fort difterent De méme
quen matiere d'assurance-incendie, 'on sait que les sinistres se produi-
ront, mais tcr ausst 'msolvabihté n'intervient pas de manicie homogere
au sein de tous les groupes d'emprunteurs Dans les pays ou les associati ns
ont la faculté de sassurer contre Pinsolvabilité des debiteurs hypoti..
caires, on arfve o attenuer ces 1egties pour les preteurs de faible enver-
gure

Malheurcusement, le danger le plus grave quencourent les orga-
nismes de credit hypothécarre ne ditfere pas sensiblement - - pour conti-
nuer analogic — 'un catastrophique mceendie généralisé, Au cas ou,
tout comme en 1929, une crise venait & frapper tous les secteurs de
I'écononmie, une propottion considérable des débiteurs hypothécarres ces-
seraient leurs paiements [a loi des grands nombres ne joue que pour
autant que 'on cst en presence d'une grande variété de préts individuels ;
clic ne se vérific plus dans le cas d’un risque commun & toute une popu-
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lation, intervenant en raison d’un bouleversemient de I'économie tout
enti¢re, Il appartient A chaque institution de crédit de chosir non seule-
men: ¢ degré de nisque qu'elle assumera, maus aussi I'éventail des sommes
prétées Toutefors, la nature méme des affaires que le marché permet
d’envisager contribuera dans une large mesure a décider de la question.

L1 presente etude ne se préte pas & 'examen des facteurs constitutifs
du nsque couru en matiere de prét hypothécaire Qu'il suffise de dire
que I'element deternunant parant ére année ou le prét est consenti.
la probebilite de carence des emprunteurs sera beaucoup plus grande pour
un prét consenti alors que le cycle economique est proche de son apogee
que lorsquil s'agit d'une operation 1dentique effectuée lorsque s'amorce
fa reprise ¢yehique

Les risques lies a chaque prét vaneront egalement avec I'emplace-
ment de Fimmeuble sur lequel portera hypotheque, avec ses caraclérs-
tiques, davee la personnalite de Pemprunteur, et avec les traits propres
au regime des hypotheques Lncidence de ces divers elements sur le
nsque global variewa d'un pays a Tautre, surtout sous I'mfluence des
differentes cultures nationales Letude des facteurs regissant I'assurance
des préts hypothecarres aun Etats-Ums fait objet d» I'ouvrage Underwri-
ting Manual (Manuel de réassurance), publié par les soms du HHFA,
Federal Howusng  Admunstratnon (Adminsstration féderale de la cons-
truction)

Quant a 'amortissement des sommes prétees, I'expérience américaine
a demontre de maniere indubntable que le prét doit étre reduit progressi-
vement, au fur et & mesure gue I'emprunteur encaisse ses revenus Aux
Etats-Unis, Ja majeure partie des hypothéques consenties a des parti-
culiers se regle par mensuahtes  cear permet de consentir des préts d'un
montart ciove par rapport a la valeur du bien constitué en garantie Les
préts normauy equivalent fréquemment aux deux tiers de la valeur d'exper-
tise de ce bien Les hypothqques benéficiant de la garantiec d'un orga-
nisme public ou assurées par un tel organisme representent souvent 80
4 95 . de la valeur d’expertise.



LA LIQUIDITE

Les associations d’épargne et de crédit a la construction dowent
disposer de fonds en caisse ou déposés & vue, de titres aisément nego-
ciables, ou de possibilités d'emprunt leur permettant de faire face aux
retraits normaux dans un delar raisonnable Aux Ftats-Unis, les dispo-
nibilités en caisse et les bons du Trésor representent en moyenne un
huttieme environ de Pactif,

En regle genérale, les épargnants americains qui apporte .i leurs api-
laux a ces associations en sont actionnaires, plutdt que creanciers | ey
fonds mus a la disposttion de I'assoctation ne peuvent faire objet d’un
retriut que sous certaines conditions, tres restrictives, ou bien avee préavis,
et ce seulement s'tls sont effecuvement disponibles A la difference des
actionnatres de la plupart des variétes de societes par actions, ceus des
assactations en questions ne peuvent pas céder leurs actions (autrement dit
leur epargnc) a des tiers. Habituellement, les droits de propriete existant
dans le cadre de ces groupements mutuels ne sont pas transmussibles ,
cependant, les actionnaires ne sont pas des creanciers, et nolamment ne
jowssent pas des privileges attaches a cette quahte 1 n'en reste pas
motns que, dans la pratique, ces associations laissent leurs membres hbres
d'effectuer des retraits avee un court preavis ou méme i vue

Les actions entictement hibérées sont, d’ordinarre, remboursées presque
& vue, et sans autre penalisation que la perte eventuelle des dividendes
de TI'exercice en cours Les actions entierement hberées ont en general
un nonunal multple de 100 dollars, elles sont enticrement payees au
comptant au moment de I'achat mtial Parfors aussi, le fait d'elfectuer
un retrait a partir d'un compte de depot constitué par mensualités, ou
méme le simple fait de ne pas avoir procédé aux versements avee regu-
larité, entraine pour I'épargnant la renonciation & une prime -— de faible
montant — qui lur reviendrait sl setart conforme ponctuellement pen-
dant unc periode donnée, dix ans par exemple, aux termes de I'engage-
ment contracté

Le degré de hquidité souhaitable varie done selon la politique et les
conditions d’explottation de chaque orgamsme  L'existence de comptes
d’épargne d'un montant important par rapport a Pactif total constitue un
danger en puwissance pour la hqudité. De méme, les dépots cffectués par
des entreprises commerciales ou des assoctations sont susceptibles d'étre
de courte durée. St I'associztion consent & recevorr des versements de la
part de personnes morales, 1l peut étre nécessaire de leur imposer cer-
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tamnes conditions speciales visant & assurer la protection de I'association

Aun Etats-Unis, les associations d'épargne et Jde crédit a la cons-
truction n'ont pas besom de mantenir le méme taux de liquidité que
leurs homologues britanmiques, les hwlding socienies, qui acceptent des
dépots constituant pour elles des dettes e igibles, et non plus des apports
en capital Aussi, en Grande-Bretagne, les taux de liquidité variant de 15
a 20 ©, sont-tls chose courante, les valeurs extrémes allant de 9 a pres de
25 [

Un surcroit de securite provient, pour les associations d’epargne et
de credit americams, de la faculie qu leur est octroyée, cas par cas,
d’emprunter aux I ederal Home Loan Banks (banques fedérales pour le
credit a la construction) Laide de ces dernieres permet a une association
g eprouve des difticultes de tresorene a court terme, soit du {mit de
retraits mmportans, soit en raison d'un volume cxceptionnellerient élevé
de demandes de préts, de se procurer des fonds La flmdité Jdu marché
des capitaun pris dans son ensemble ou, en d'autres termes, I'aptitude
des capitaun a se deplacer d'un emplor a un autre, contribuent a renforcer
la hquidité de chacune des institutions

4 Building Societies and Housing - The Economist du 5 mai 1956.
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CGMMENT OBTENIR
LA FLUIDITE DES CAPITAUX

Aux Eiats-Umis, pourvu que certamnes prescriptions restrictives soient
observées, la Federal Howsing Administration assume I'assurance de préts
hypothécaires, la Veterans Administraton (Adnunistration des anciens
combattants) accorde sa garantic & certaines hypothéques, et la Federal
Swvings and Loan Insurance Corporation (Société fédérale d’assurance de
Iépargne et des préts) assure les épargnants contre la perte de leurs
dépdts confiés & des organmsmes d'épargne L'activité de I’Administration
des anciens combattants s¢ borne, dans ce domame, aux personnes (ui
ont appartenu aux Forces armées des Etats-Unis et qui remplissent cer-
tamnes conditions Les organismes de crédit de toute nature accordent
tous des préts garantis aux anciens combatlants, toutcfors certains pré-
teurs exercant a titre de commergants ndependant, préferent ne pas
s'occuper de ce genre d'affaires. Les assoviations d'épargne et de ciédut
consentent un certan nombre de préls hypothécaires assurés par la
Federal Housine Admunistration, mais leur preference va aux préts clas-
siques, dont le rendement est plus intéressant Enfin, la quasi-totalité des
associations, quelle que soit leur importance, assure leur capital-¢pargne
aupres de la Federal Savings and Loan Insurance Corporation

Les institutions qui accordent un nombre suffisamment grand de
préts hypothécarres voient les risques courus pour chaque prét se combiner
en une valeur moyennc de risque, et en conséquence n ont besomn dassurer
ces préts que dans une mesure moindre que ne dotvent le faire les associa-
tions de format plus modeste. Cependant certains 'mportants fournisseurs
de capitaux, tels les compagnies d’assurances sur la vie, préferent les
hypotheques assurées en raison du risque mondre, de la possibilité d’achat
en masse de préts standardisés, et parfors aussi des frais d’exploitation
réduits qui 'y attachent

L’opportunité dédicter dans un pays donné des lois instituant un
systtme d’assurance des préts hypothécaires est foncticur des conditions
locales St le pays st doté d'une banque pratiquant largement le prét
bvpothécaire dans P'ensemble du pays, et st cette institution réussit
drainer suffisamment I'épargne, ct répond aux besoins des acquéreurs de
logemenls comme & ceux des entreprencurs & des taux ct dans des condi-
tions acceptables, 1l ne sera pas utle de mettre sur pied un systeme
d'assurance des préts hypothécaires. St par contre 1l s’agit de promouvoir
la distribution de préts consentis par une multitude d’organismes de faible
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importance, de normaliser les modalites des préts hypothécaires afin de
faire de ceun-ci un debouche attrayant, dans le cadre national, pour les
organtsmes disposant de capitaux a investir, et d'equilhbrer 4 un méme
etiage I'afflun de fonds et les taux d'intérét entre régions excédentaires
en wopitaun et celles qui en importent, un regime d'assurance des préts
hypothecaties $"avere extremement precieus

Aun Etas-Ums, ce regime beneficie du soutien d'un orgamsme qui
est pret a acheter ou a vendre des hypotheques garanties ou assurées . la
! ederal Nanona! Mortgage 4svsociution (Association nationale fedérale pour
le prét hypothecaire), creee sous les auspices des Pouvoirs publics Cet
mstitut est destine a passer entre les mams des vendeurs d’hypotheques,
qui dorvent en acheter des act,ons Un orgamisme de nature analogue peut
se reveler utile chaque tois que 'on met sur pied un regime de prets
hy pothecaires assures

I a dautre part ete cree, aun Etats-Unis, un reseau de onve I ederal
Home Loan Buanks (banques federales pour le credit a la construction)
cousrant 'ensemble du territoire, ces banques sont la proprieté d asso-
crations d'epargne et de credit aunquelles se sont jointes quelques autres
mstitutions de credit, telles les banques depargne mutuelles membres de
ce reseau

Ces banques accordent des prets aun diverses assoclations locales
lors des pertodes ou 'epargne regionale ne suffit pas aux demandes de
credits dans la meme region, ou lorsque les retraits de depots d’epargne
se font fortement sentir Les hyvpotheques fourmes en garanue de ces
préts servent a leur tour @ garantir des emprunts groupes, (ut constituent
pour les 7 ederal Home Toan Banks un engagement sohdaire Ces obhi-
gations viennent d'ordinaire a echeance e moins d'un an et cont negociées
a des taun peu eleves sw le marche de argent a court terme De la
sorte, chaque association d epargne et de credit a indirectement acces
sur le plan national au marche de 'argent

Bien que cett  orgamsation qui relie entre elles les assoaciations du
pays entier leur assure acees au marche general de Pargent, les capitaux
d'ongine exterieure a la communaute locale desservie n'eacedent pas, aux
Etats-Unis Je disieme de ceun qui sont obtenus localement. En d’autres
termies, les epargnants locaun proprictaires d’actions de ces associations
fourmissent plus des neuf diviemes des fonds que ces dermeres utihsent
pour leurs prets

L. epargne locale, mvesue sur place, est la regle aux Etats-Unis,
Foffre d*epargne jocale ese puissamment soutenue grace o la pratique de
Passurance par la T ederal Savimgs and Loan Insurance Corporation des
comptes ne depassant pas 10000 dollars Les prestations de services de
cet organisme public donnent lieu au paiement d'une prime En colla-
boration avec le I ederal Home Toan Bourd, sous la direction duquel 1
est place, 1l se charge de reglementer et de contrdler les associations
locales, contribuant ainst a asscoir la securité qu'elles présentent.
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LES DISPOSITIONS LEGALES

Le systeme juridique de chaque pays. el de chaque Etat fédeie st
lon a affare & unc fédération, fournira le cadre de référence & Pinté-
ricur duquel I'on devra mettre sur pied tout dispositif nouveau L'eape-
rience accumulee aun Etats-Unis, son corps de los et de reglements, sa
jurisprudence et sa pratijue meritent d*étre étudies parallelement & ceux
d'autres pays, et pourront servir de fondement s'agissant de formuler
des recommandations La bibliographie cr-apres, qui s'appuie sur I'expé-
rience américaine, est susceptible de rendre de precieun services
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Fedoral Savinges und T own Invurance Corporation - Ruales and Reculanions for
Ins rance of Accounts (Socicte fuderale dassurance des prets a la construc-
ton - Prinupes et reglements pour Fassvrance des depots d'epargne) —
Federal Home 1 oan Bank Board 19355

Federad Home Town Bund ter e (Lot fuderdle sur les casses depargne et de
credit o la construction ot doctiments anneves) — Federd Home Loan Bank,
Washington D C

Housing {mendmeonts ot 1955 (Amendements aun Jois sur le logement, 1935) —
Housing and Home Finance Agency, Washington, D (

Savines und Loun Proaplcs (les principes d l'epargne et du credit o la cons-
truction) per Bodnsh et Theobald Prenuice-Hall, editeurs 1938

Intcrnatioanl Union ot Buldding Societies and  Savines and  Loan dswvocations,
Home Ownerdup throuch Savings (Umon nternationale des caisses d epargne
et de credit o la construction - 1 a tropriete par l'epargne ) — I ondres, 1957
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POURCENTAGES DE REVENUS ET DE DEPENSES
RAPPORTFES AU REVENU BRUT D’EXPLOIIATION

Source  Ascociations d’épargne ct de crédit affilides - Excrcice 1954

Pourcentage
du bénéfice brut
POSIIS d'exploitation
REVENU BRUI D'FXPLOITATION 100
Charge d'interet
sur les prets hypothecaires RS,1
sur les placements et depdts en banque ,5
toutes autres sources 3
Commisstons, agios et honorares 7

4
]
6
Revenu net immobilier +
|
1

Revenu brut provenant de mmeub’e du sege W1
Toutes autres sources de resenu brut d'explottation J3

Towl  revenu brat devplostation 100,0

Moms  FRAIS D'LAPIOITATION

Remuneration 12,
Loyer, clectricite, chauflage ctc 0.8
Burcauy, entretien, mpots, amortissement 1,6
Pubhcite 2.6

Prime d'assurance federale

Commissaires auy comptes ):-

Fypertises et sondages de controle 0.3

Foutes autres charges d'evploitation 6,5

Total des frars d'exploitation 25,6

Revenu net d'expluttation avant interets verses et autres charges 74.4
Moins  INIIRFIS VLRSES 1.5
Reventt net d'esplottation avant mpot federal sur les benéfices 72,9
Plus PROFITS EXCFPTIONNFLS 73,9
Bénefice net apres interets verses et avant charges 73,9
Moms  CHARGES | XCEPHONNELIFS 0,3
Benefice net avant mmpot federal sur le revenu 83,5
Moins  Impdt féderal sur Je revenu 0,4
REVLNU NET 73,1
RIFPARTITION DU RFVINU NF]

Reserves 20,2

Revenu non disttibué . 1,2

Dividendes 51,7

+  mome de 0,05 pour cent

ANNEXL " A"
BUDGET INDICAITIF D'EXPIOITATION t
Nom social de I'organisme de créat i
Ville Etat
Budget propose pour l'exercice du 19 aul 19
Colonne 1 I xplottation actuelle
Du 19 au 19,

Colonne 2 Budget prevu
Du 19 au .. 19
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I. — REVENU LRUT D'EXPLOITATION

1. Intéréts perqus
a) au utre des préts hypothécarres - Encaissements normaux au comptant
by au utre des préts hypothecaires - Tous autres encaissements
() toutes autres origines
2. Primes ou commissions pergues du fait des préts (pour les mensualités cou-
rantes et amortissement sculement)
3 Honoraires d expertise, de consell junidique et frais de constitution de
dossier
4. Autres droits et amendes
S ) Revenu brut des proprietés foncicres
S b) moins  reparations, impows ¢t entretien des propriétés fonciéres
Revenu (4 ajouter) ou perte (a dedwre) nets des propriétés tonciéres
6 Revenu brut de limmeuble du siege
Dividendes perqus
Revenus  devploitation divers
Revenu brut d exploitation

\C 0~

11 — Moins  FRAIS DENPLOITATION

10 @ Frars de personnel  salaires et appointements, jetons de présence, etc

10 M Frais de personnel  depenses d'encaissement (representants, etc.)

11. Frais juridiques  forfait annuel (d'avocats), indemmités de déplacement,
prestations  exceptionnelles

12, Notes de frais du personnel de direction et des employés.

13 Lover, clectricite. chauffage, ectc

14 @ Reparations mmpots ¢t entretien relatifs & 'mmeuble du siége

14 by Amortissement de I'mmeuble du siege

15 Mobilier et materie! - 3y compris les dotations auxn amortissements

16 Frais de publicite

17 Fourmitures de bureau

18, Affranchissement  telephone et télegraphe

19 Primes dassurances et frais de caution,

20 Prime dassurance federale

21 Vénfication des comptes

22 Expertises ¢t sondages de controle

23 Cotsations

24 Autres fras d'evploitation

25 Total dos frats d'evploitation

Il — REVINU NIT DFEXPLOITATION AVANT INTERETS VERSES ET
AUTRES (HARGFS

IV — Moms INIFRE!S VERSES

26 Sur comptes de depots

27-28 Sur les avances consenties par la Federal Home Loan Bank et les
capitaun  d emprunt

29 Total des interéts verses

V. — RIVINU NFT DEXPLOITATION

VI — Plus  PROFITS EXCEPTIONNELS

30, Dividendes non verses du fait de rachats ou de retraits,
31. Plus-values sur ventes dimmobilisations

32-33 Autres profits exceptionnels

34. Total des profits eaceptionnels
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VII. — Moins : CHARGES EXCEPTIC INELLES (ne pas faire entrer dans cette

rubrique les montants imputés directement aux réserves).

35. Frais de forclusion et impdts en retard sur immobilisations nouvellement
acquises (sauf en cas dincorporation au capital ou de dotation aux
réserves)

36, Mons-values sur ventes d'immobilisations

37-38. Autres charges exceptionn:lles

39. Total des charges exaceptionnelles

VIII — REVENU NET POUR LA PERIODE

REPARTITION DU REVENU NET

Dotation i la réserve pour assurance fédérale $
Dotation a la réserve pour risques divers
Dotations aux autres réserves
Divicendes distribues
Revenus non  distribués
Revenu net de fa pénode
Actif total en début de période
Actf total en fin de periode

ppital total en début de periode
C ipital total en fin de péniode

el
A

Je soussigne, . , secretatre general de . cettifie par
la presente que le budgut prévisionnel presente ci-dessus a ete approuvé par le
Conseil d'administration de 'nstitution precitee au cours d'une réumon régulicre
tenue le 19 . réunion pour laguelle le quorum preserit était acquis

Secretaire géneral

NOTA — A rediger en triple exemplaire, deun exemplaires destines a4 la
Federal Home Loan Bank, le trosieme aux archives de la catsse

1. Explostation actuelle (colonne 1) devrar porter sur la periode de 6 ou
12 mois se terminant o la detmere date de cldture annuelle ou semestnelle , budget
prévu (colonne 2) devrint porter sur les 6 ou 12 mois smvants

2. Y compris Pimpdt annuel esumé ou lan moiné de celuci, i le budget
porto sur une période de 6 mots sur bren immobilier de $ .
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