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ACTEURS

Bonne nouvelle pour les
consommateurs ainsi que les
entreprises. Le Conseil fédé-
ral veut supprimer les droits
de douane sur les produits in-
dustriels importés. Cette dé-
cision s’inscrit dans un vaste
programme visant à renfor-
cer la place industrielle ainsi
qu’à lutter contre l’îlot de
cherté suisse. La suppression
concerne, notamment, les
voitures, les vélos, les produits
de soins corporels, les appa-
reils électroménagers et les
vêtements. La Commission
de l’économie et des rede-
vances du Conseil national
décide en début de semaine
prochaine de la suite à donner
au projet.

En 2018, les produits industriels
ont représenté 95% de la valeur
des importations en Suisse. C’est
particulièrement important
pour de nombreux acteurs éco-
nomiques suisses, spécialisés
dans les productions à forte va-
leur ajoutée, ce qui suppose l’im-
portation massive tant de ma-
tières premières que de produits
finis.
Jusqu’à présent, la Confédéra-
tion a imposé des droits de
douane sur bon nombre de pro-
duits industriels importés, ce qui
les rend plus chers. Certes, ces
droits de douane génèrent des
rentrées fiscales, mais ne sont pas
rentables pour l’économie dans
son ensemble. Un exemple pro-
bant, celui de l’industrie textile:

l’importation de matières pre-
mières et intermédiaires telles
que les fils ou les tissus est frap-
pée d’une taxe de 5,5% de leur
valeur, ce qui se répercute direc-
tement sur les coûts de produc-
tion des fabricants suisses de tex-
tiles. Or, ce secteur est déjà en
difficulté en raison du franc fort
et de la concurrence internatio-
nale.
La solution est évidente: la
Suisse peut supprimer les droits
de douane à l’importation de
manière unilatérale, ce qui pro-
fiterait à l’ensemble de son éco-
nomie. Une étude du Secrétariat
d’État à l’économie confirme
que les avantages pour les entre-

prises et les consommateurs
l’emportent sur les recettes
douanières auxquelles l’État de-
vrait renoncer. La suppression
des droits de douane stimulerait
donc l’économie dans son en-
semble (entreprises et consom-
mateurs). Les estimations par-
lent d’une augmentation du PIB
de l’ordre de 860 millions de
francs, soit bien plus que les 560
millions de recettes douanières
encaissées en 2018. Par ailleurs,
la Confédération et les cantons
peuvent tabler sur une augmen-

tation des recettes fiscales due à
l’expansion de l’activité écono-
mique.
Les consommateurs, eux aussi,
profiteraient de la baisse des coûts
d’importation. De manière géné-
rale, il apparaît que plus la
concurrence est forte, plus la
baisse des coûts commerciaux et
de production liée à la suppres-
sion des droits de douane est sus-
ceptible d’être répercutée sur les
consommateurs. Selon les esti-
mations, une famille de quatre
personnes gagnerait environ 170
francs par an.
C’est surtout en période d’incer-
titudes – lorsque les risques glo-
baux pour l’économie suisse aug-
mentent, que les marges se
réduisent et que la concurrence
internationale s’intensifie – que
des mesures comme celle-ci peu-
vent améliorer activement les
conditions-cadres pour les entre-
prises, et, in fine, augmenter le
pouvoir d’achat des consomma-
teurs. L’occasion ne doit pas être
manquée.�
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D’une pierre deux coups: c’est
sans doute le credo des gré-
vistes du climat, qui manifes-
taient ce week-end à Lau-
sanne. Aux préoccupations
environnementales se sont
ajoutées des revendications
d’ordre socio-politique. Se-
maine de quatre jours, journée
de six heures, congés de di-
verses natures: un mélange des
genres qui ressemble fort à une
récupération politique et qui
affaiblit les interrogations lé-
gitimes que suscite l’avenir de
notre environnement.

La société évolue et la politique
doit s’adapter en conséquence.
Mais changement ne rime pas for-
cément avec révolution. A ceux
qui rêvent du grand soir, il est bon
de rappeler que le placide et dé-
mocratique système suisse, à dé-
faut d’être le plus glamour à leurs
yeux, a quelques vertus. Ainsi que
vient de nous le rappeler le Secré-
tariat à l’économie, le taux d’aide
sociale a baissé pour la première
fois depuis 2008 et le chômage
poursuit sa décrue. Pour complé-
ter, les salaires en Suisse sont parmi
les plus élevés au monde (nous
sommes sur la deuxième marche
du podium mondial) et notre pays
est l’un des moins inégalitaires.
On peut sans rougir affirmer que
la qualité de vie y est globalement
bonne. Certes, certains peinent à
trouver leur place au sein de la so-
ciété et nous devons traiter avec
toute la diligence voulue les pro-
blématiques actuelles et futures

qui pourront se poser. Il n’en de-
meure pas moins que la santé gé-
nérale de la Suisse est bonne.
Si aujourd’hui encore, malgré une
croissance anémique, la Confédé-
ration maintient le cap vers le
plein emploi, ce n’est pas dû au
hasard. Différents facteurs expli-
quent ce résultat: des conditions
cadre attractives pour les entre-
prises, une gestion des finances
saine, une main-d’œuvre formée
et compétente ou encore une po-
litique d’ouverture salvatrice et
indispensable au petit marché
économique suisse. Une caracté-
ristique spécifique pèse aussi d’un
certain poids sur cette situation:
la stabilité de notre ordre juri-
dique comme de notre système
politique, rassurante pour l’éco-
nomie, et donc bonne pour l’em-
ploi. Même si dans les faits, la
Suisse, terre de discussions per-
manentes, est moins lisse qu’il n’y
paraît, son fonctionnement lui as-
sure une certaine quiétude. Les
conflits se gèrent en amont, en
continu, et dans le respect des réa-
lités régionales, que ce soit au tra-
vers du dialogue entre patronat
et syndicats, ou d’une démocratie
très vivante, qui intègre la voix
des citoyens aux décisions. Ce
fonctionnement particulier per-
met d’anticiper et de résoudre
d’éventuels problèmes avant
qu’ils ne dégénèrent en crises plus
profondes. Prévenir plutôt que
guérir en quelque sorte.
Même si les mouvements de
grève sont en vogue en ce mo-
ment, que les coups d’éclat cor-

respondent à merveille au format
médiatique actuel et que la poli-
tique est amenée à évoluer (ce
qu’elle a d’ailleurs toujours fait),
il convient de ne pas oublier que
le pragmatisme dont la Suisse fait
preuve dans la gestion des pro-
blèmes explique en grande partie
son succès. Comme l’avait très sa-
gement souligné Saint François
de Sales au XVIe siècle, le bruit
ne fait pas de bien et le bien ne
fait pas de bruit. Le processus de
décision très inclusif et décentra-
lisé de notre pays donne peut-être
une impression de lenteur, mais
il permet dans les faits d’obtenir
des résultats concrets et solides.
Si la contestation permanente
était un modèle à retenir, cela se
saurait. Il est bon de s’en souvenir
à l’heure où les citoyens seront
appelés dans les prochains mois
à se prononcer sur des projets es-
sentiels, comme les contours de
sa politique d’ouverture (le 17
mai prochain avec l’initiative de
limitation), ou, plus tard, son sys-
tème d’assurance-vieillesse.�
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La fin de cycle est proche,
mais elle pourrait encore se
faire attendre. 2020 a la capa-
cité de surprendre encore à la
hausse.

Le thème de la fin du cycle est
consensuel depuis quelque
temps. Il signifie avoir un biais
qualité pour faire face à la multi-
plication des signes de fragilité
traditionnellement observables
à ce moment du cycle: moins de
croissance, plus d’inflation,
hausse de la volatilité et de la dis-
persion des résultats des sociétés,
questionnement sur la solvabilité
des emprunteurs les plus vulné-
rables, réduction préventive des
grands risques (concentration, li-
quidité, levier), etc. Les déséqui-
libres se sont accumulés après
une décennie de reflation des ac-
tifs financiers par les banques
centrales et une décennie sans ré-
cession. Toutefois, le mini-cycle

d’assouplissement monétaire qui
a eu lieu en 2019 est susceptible
de relancer une dynamique de
marché, avec trois caractéris-
tiques fortes. D’abord, les inves-
tisseurs retrouvent de la capacité
à reprendre du risque dans un
contexte de débouclage du biais
défensif des portefeuilles. Puis,
on peut s’attendre à une exten-
sion de la rotation vers les actifs
cycliques et les marchés en retard.
Enfin, les performances des dif-
férentes classes d’actifs devraient
connaitre une plus grande disper-
sion des classes d’actifs sous l’effet
de la remontée des taux d’intérêt
et de la repentification de la
courbe des taux d’intérêt.
L’année 2019 a été dominée
jusqu’au mois d’août par une ro-
tation défensive, qui a connu son
paroxysme lors de l’épisode d’in-
version de la courbe des taux
d’intérêt aux Etats-Unis. Le mes-
sage de la courbe des taux a été

trop rapidement interprété en ré-
cession imminente, alors que les
facteurs de propagation étaient
absents (remontée du chômage,
écartement des spreads de crédit,
durcissement
des conditions
de crédit de la
part des
banques com-
merciales).
Depuis, on ob-
serve de la
part des inves-
tisseurs une
reprise du
risque. Depuis
le point bas du cycle conjoncturel
en septembre 2019, les actifs cy-
cliques ont déjà fortement re-
bondi, soutenus par un processus
d’expansion des multiples de va-
lorisation. Si on se base sur les
précédents épisodes de reprise
(1995, 1998, 2012, 2016), le
mouvement pourrait se prolon-

ger au moins au cours des 12 pro-
chains mois. La diminution de la
probabilité de récession s’accom-
pagne logiquement d’une re-
montée des taux d’intérêt à long

terme, avec
en toile de
fond une tri-
ple dyna-
mique: 1) l’ar-
rêt de la
dégradation
de la conjonc-
ture écono-
mique et des
attentes sur
les bénéfices

des entreprises; 2) la confirma-
tion du biais accommodant des
politiques monétaires; 3) les ap-
pels à une relance budgétaire
coordonnée avec l’action des
banques centrales.
Le regain d’appétit pour le risque
est alimenté par la levée progres-
sive des aléas macro-financiers

(cycle, Fed) et extra-financiers
(Brexit, Trade War) dans un
contexte de liquidité mondiale
abondante et de sous-positionne-
ment des investisseurs en actifs
risqués. L’alignement des fac-
teurs positifs est suffisamment

rare pour ne pas rester fortement
investi en 2020. Les élections
américaines seront sources de vo-
latilité, mais elles pourraient
aussi donner une accélération
haussière aux marchés après
l’été.�
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SI ON SE BASE 

SUR LES PRÉCÉDENTS

ÉPISODES DE REPRISE 

(1995, 1998, 2012, 2016), 

LE MOUVEMENT 

POURRAIT SE PROLONGER

AU MOINS AU COURS 

DES 12 PROCHAINS MOIS.

LES ESTIMATIONS 
PARLENT 

D’UNE AUGMENTATION
DU PIB DE L’ORDRE 
DE 860 MILLIONS 
DE FRANCS.
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