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[LE BOOM DE L’ECONOMIE SUISSE

La conjoncture suisse au meilleur de sa forme

L'économie suisse progresse, les entreprises réalisent d’énormes
bénéfices et le nombre de chomeurs diminue. Cette expansion
conjoncturelle va-t-elle se poursuivre? Réponses de Daniel Kalt,

économiste a 'UBS.

RevuE sutsse: Sur le plan conjoncturel,
peut-on dire que lannée 2006 a éié une trés
bonne année?

DanieL kaLt: En effet, 2006 restera une an-
née exceptionnelle dans Ihistoire de ['éco-
nomie suisse. L'économie de notre pays s'est
non seulement octroyé une place de choix
dans différents classements relatifs a la com-
pétitivité, mais surpasse également ses
grands voisins de la zone euro, avec un taux
de croissance de 3%.

A quoi attribuez-vous essentiellement cette
¢volution économique positive?

Les investissements en biens d’équipe-
ment sont devenus I'un des principaux mo-
teurs de la croissance. Ils enregistrent une
progression nette de 8,9% par rapport a
l'année derniere, sous leffet de trois fac-
teurs: la charge de travail située bien au-des-
sus de lamoyenne a long terme, la marge bé-
néficiaire élevée et solide des entreprises et
laforte progression du nombre de mandats.
Le niveau des investissements devrait rester
élevé encore quelque temps. Nous estimons
que les investissements en biens d’équipe-
ment ont enregistré une hausse de 9,2%
pour l'année passée, la plus forte depuis
1998.

Quelles ont é1é les répercussions de la crois-
sance économique sur le marché du travail?

Le marché du travail a lui aussi réagi po-
sitivement a la croissance économique. Le
nombre de chdémeurs et le chdmage partiel
ont reculé, tandis que le nombre de postes
vacants a sensiblement augmenté. En 2006,

PRODUIT INTERIEUR BRUT (PIB)

m Le produit intérieur brut, ou PIB, mesure
la production globale de toutes les entrepri-
ses implantées dans un pays donné, pendant
une année. Pour mesurer le PIB, il suffit
d’'additionner toutes les dépenses transitant
par ces entreprises (consommation finale des
ménages, de I'Etat et des assurances socia-
les, investissements et solde entre les expor-
tations et les importations de biens et de ser-
vices).

Daniel Kalt est responsable du service Economic &
Swiss Research au sein d'UBS Wealth Management
Research, a Zurich.

le taux de chomage annuel a baissé et s'éta-
blit 2 3,3%; cette année, il devrait étre de 3%
seulement.

Cette situation se répercutera probablement
sur la consommation des ménages.

La plus grande sécurité de I'emploi se ré-
percute favorablement sur le moral des con-
sommateurs. Compte tenu de [optimisme
croissant des ménages et des perspectives
prometteuses sur le marché de l'emploi, la
tendance a la hausse de la consommation
des particuliers devrait se renforcer. Fin
2006, cette augmentation était de 1,9% par
rapport a l'année précédente.

Cette hausse se poursurvra-t-elle en 2007 dans
les mémes proportions?

Au 2¢ trimestre, le produit intérieur brut
réel (PIB) s'est accru de 3,2% par rapport a
année précédente, avec un taux de crois-
sance record pour les six dernieres années.
Mais la croissance semble avoir atteint son
niveau le plus haut. Au cours des prochains
trimestres, elle devrait progressivement ra-
lentir.

Quelles sont vos prévisions conjoncturelles
pour lannée en cours?

Aléchelle mondiale, les premiers nuages
se profilent a I'horizon. Aux Etats-Unis,
principale locomotive de la croissance mon-
diale, un net tassement du marché de I'im-
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mobilier et le ralentissement concomitant
de la consommation se sont déja fait ressen-
tir. En Europe, des facteurs endogenes de-
vraient également freiner la conjoncture.
Outre le niveau élevé des taux d'intéréts, la
politique fiscale restrictive — mais aussi
['augmentation de la taxe sur la valeur ajou-
tée en Allemagne — pourrait également ra-
lentir la croissance économique. La perte
de vigueur de I'économie mondiale entrai-
nera également un fléchissement sensible de
la croissance du PIB suisse cette année.

Quelles en sont les conséquences pour lindus-
trie de lexportation?

En raison des perspectives moins réjouis-
santes de la conjoncture mondiale, nous
pensons que les exportations suisses dimi-
nueront sensiblement cette année. Nous ta-
blons en outre sur un tassement progressif
de la construction de logements.

Quelles sont vos pronostics concernant le com-
portement des consommatenrs?

Les dépenses des ménages privés vont se
développer de maniere constante, encoura-
gées durablement par 'amélioration pro-
gressive du marché de 'emploi, I'évolution
positive des salaires et la baisse présumée
des prix annuels moyens du pétrole. Dans
l'ensemble, nous tablons en 2007 sur un
ralentissement de la croissance du PIB
réel (+ 1,5%).

Quels sont les risques inflationnistes?

Sur l'ensemble de la période étudiée, nous
estimons que les taux d’inflation resteront
tres modérés. Si, lannée derniere, la hausse
des prix du pétrole a dopé 'inflation, ceux-
ci devraient cette année atténuer 'augmen-
tation générale des prix. En revanche, la
hausse des taux d'intéréts devrait entrainer
une progression légere des prix de I'immo-
bilier. Dans I'ensemble, la pression sur les
prix sera maintenue, notamment dans les
secteurs de l'industrie pharmaceutique
et du commerce de détail. Nous tablons
en 2007 sur un recul de I'inflation de 1,2%
(en 2006) a 0,9%.

Et comment les taux d'intérét vont-ils évoluer?

Auvu du ralentissement de la conjoncture
et de l'inflation modérée, nous estimons
qu'apres une derniere hausse du taux direc-
teur fin 2006, la Banque nationale suisse
marquera une pause sur la question des in-

téréts.  ENTRETIEN REALISE PAR HEINZ ECKERT.
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