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Economie

Les conséquences du Brexit pour la Suisse

Un franc plus fort, une Europe plus faible, des taux encore plus bas: le vate britannique en faveur
du Brexit est lourd de conséquences pour ['économie suisse.

SIMON SCHMID
Enjuin, la Grande-Bretagne a décidé

de quitter ’'Union européenne (UE).
Quel est I'impact de ce vote sur la
Suisse et son économie? Il est multiple.

1. Les taux d'intérét vont rester bas
pendant encore quelque temps

Le Brexit restera dans les annales
comme le krachboursier le plusinoffen-
sif de I’histoire. Certes, au matin du
24 juin, une grande fébrilité régnait a
New York, Londres et Tokyo — panique
quis’est toutefois estompée en quelques
jours. Deés les premieres semaines de
juillet, la Bourse de Zurich avait déja
compensé ses pertes. Pourquoi? Entre
autres parce que les investisseurs ont
compris que leréférendumn’auraitqua-
siment aucune conséquence concrete
dansl'immeédiat. Lesnégociations entre
la Grande-Bretagne et 'UE devraient
durer deux ans, voire plus. Il est encore
tout a fait impossible de savoir quels
liens économiques les uniront. Peut-
étre le Royaume-Uni entretiendra-t-il
dailleurs avec ’Europe des relations re-
lativement étroites, par le truchement
de I’Espace économique européen?
Lareprise boursiére a toutefoisune
explication supplémentaire: une nou-
velle baisse des taux. En effet, les
grandes banques centrales comme la
Réserve fédérale oulaBanque centrale
européenne devraient continuer d’ap-
pliquer une politique monétaire tres
généreuse, ce qui dope les cours des
actions. De fait, 'argent doit rester bon
marché carla reprise ne s'annonce tou-
jours pas, notamment en Grande-Bre-
tagne. La-bas, dans le sillage du Brexit,
laBanque d’Angleterre améme abaissé
son taux directeur a un niveau histori-

quement bas, en prévision d’un effon-
drement économique marqué.

Ces évolutions défavorables ontun
impact sur la Suisse. En effet, les rende-
ments des emprunts de la Confédéra-
tion a10 anssesont entre-temps établis
a-0,5%—un record. La perspective de
lanormalisation espérée des taux dans
le monde s’éloigne donc encore un peu
plus. Cela signifie également que la
Banque nationale suisse (BNS) est vouée
a maintenir quelque temps encore des
taux négatifs, et que les investisseurs
internationaux et les détenteurs de
trésorerie élevée se tiendront donc a
distance du franc. Pour les caisses de
pensions ou d’assurance maladie no-
tamment, qui possedent beaucoup de
liquidités, c’est un coup dur.

2. La pression sur le franc reste forte

La Banque nationale suisse a bien ré-
sisté a la premiére tempéte d’apres-
Brexit. Le cours de l'euro,tombé de 1,10
41,06 franc peu apres le scrutin, a déja
regagné du terrain, s’établissant aux
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alentours de 1,08 ou 1,09 franc, grace a
la communication claire de laBNS et a
ses interventions sur les marchés des
devises. Alors que la campagne du
Brexit battait son plein, la BNS a dé-
pensé 11 milliards de francs pour ache-

ter des devises étrangeres. Cela étant,
la Banque nationale est toujours tres

sollicitée. En effet, le marché des de-
visesreste tres fragile et1a pression sur

le francsuisse ne devrait pas diminuer.
Selon les observateurs, la BNS devrait

continuer de recourir aux achats de de-
vises comme premiereligne de défense,
de manieére a conserver un taux de

change 21,08 franc. Si les tensions en

Europe se renforcent encore, elle pour-
rait éventuellement de nouveau abais-
ser ses taux, pour stabiliser le taux de

I'euro aux alentours de 1,05 franc.

3. Pertes a lexportation
et dans le secteur du tourisme

La Grande-Bretagne accueille 6 % des
exportations suisses. Quanta I'Europe,
elle importe 40% des ventes de pro-
duits suisses a I’étranger. La reprise
poussive de ces marchés s’était révélée
un précieux soutien de 'économie hel-
vétique apres le choc lié a 'annulation
du taux de change plancher entre le
franc et 'euro. Or, si non seulement les

(en milliard de francs)

M Importation
M Exportation

Source: Statistique du commerce extérieur suisse

investissements mais égalementles dé-
penses de consommation reculent
danscesrégions, celaaaussiun effet sur
les entreprises suisses. Outre le secteur
pharmaceutique, qui résiste bien a la
crise, la plupart des secteurs exporta-

Revue Suisse / Octobre 2016 / N°5



teurs devraient ressentir les consé-
quences du Brexit. Pour le secteur du
tourisme déja malmené — au premier
semestre,ilaaccuséun replidunombre
de nuitées —, ce sont la de mauvaises
nouvelles. En regle générale, 700000
Britanniques se rendent en Suisse
chaque année. Avec l'atonie de la livre,
nombre d’entre eux vont désormais
rester au Royaume-Uni. Et méme s’ils
font le déplacement jusqu’a Lucerne,
Miirren ou Verbier pour leurs vacances,
leur budget souvenirs et gastronomie
sera moins important. Toujours est-il
qu’en aoiit, Theresa May a passé ses va-
cances a Zermatt. Son séjour est tombé
a point nommé: la nouvelle premiere
ministre de la Grande-Bretagne, pre-
nant la pose devant les montagnes
suisses en pantalon de marche, polo et
batons derandonnée, adéclaré aux mé-
dias britanniques a quel point il faisait
bon se promener dans les Alpes suisses.
Mais les banques, elles, ne bénéfi-
cient pas d’une telle publicité. Les éta-
blissements tels que Credit Suisse ont
souffert en Bourse, et le cours de la
deuxiéme plus grosse banque de Suisse
est méme temporairement passé sous
les 10 fr. Les institutions financiéres lo-
cales ne sont toutefois pas les seules a
traverser une période difficile. La
baisse des taux obere les revenus par-
touten Europe. Del'Italie al’Allemagne,
lesbanques souffrent d’'une rentabilité
enberne et de perspectives incertaines.

4. Lunion avec Europe
est reléguée au second plan

Le Brexit a définitivement fermé la
porte a une mise en ceuvre rapide et in-
tégrale, dans le sens espéré, de I'initia-
tive contre 'immigration de masse. Il
est généralement admis que I'UE se
gardera de faire des concessions en ma-
tiere d’immigration tant que dureront
les négociations avec la Grande-Bre-
tagne. D’un autre c6té, ce constat poli-
tique a poussé a accélérer la recherche
d’une solution sans 'UDC. Un compro-
mis se dessine, selon lequel I'initiative
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serait finalement mise en ceuvre en as-
souplissant les conditions de la priorité
auxressortissants. En conséquence de
cette proposition du PLR, les em-
ployeurs doivent d’abord notifier leurs
postes vacants aux officesrégionaux de
placement en Suisse, avant de procéder
aurecrutementd’un candidatal’étran-
ger.En outre, une clause de sauvegarde
régionale et sectorielle doit étre appli-

quée, conformément aux propositions

du PDC. Les experts n’excluent pas
qu'un tel train de mesures, dépourvu
de nombres maximums et autres
contingents et, par la méme, compa-
tible avec les principes de I'UE, puisse
étre entériné avant le 7 février 2017.
Reste a savoir dans quelle mesure
cette solution parviendrait a réduire
I'immigration. Pour les entreprises
suisses, qui dépendent d’un contexte
stable et d'uneimmigration modulable,
cette mesure serait toutefois positive.

b. La réaction en chaine, scénario
catastrophe du monde politique

Le oui au Brexit a donné un élan sup-
plémentaire aux nationalistes. Les
personnalités politiques de la droite
conservatrice comme Marine Le Pen
veulent a présent faire prévaloir I’hos-
tilité a 'UE et a I'euro. Leur argumen-
tation, selon lequel I'intégration euro-
péenne a apporté a leurs pays plus

d’inconvénients que d’avantages, est
étayée par I’évolution économique.
D’apreés les indicateurs du dernier tri-
mestre, la conjoncture dans 'espace
européen est restée fragile. Seule I'Al-
lemagne a enregistré une croissance
positive, alors qu'en France et en Ita-
lie, c’est la stagnation qui prévaut.

En novembre, le projet européen
sera de nouveau mis a I'épreuve. En ef-
fet, I'Italie se prononcera sur une ré-

forme de sa constitution — scrutin au
cours duquel le premier ministre Mat-
teo Renzi jouera également son avenir
politique. En 2017 aura lieu I'élection
présidentielle en France. La victoire aux
urnes de mouvements eurosceptiques
comme le Front national francais ou le
Movimento 5 Stelle italien pousserait
I’Europesurla voie dela désintégration.
D’ores et déja, seuls 49% des Italiens
considérent que la monnaie unique
européenne est un avantage.

1l est tres difficile d’imaginer les
répercussions d’un tel scénario sur le
marché financier. Assurément, le franc
suisse atteindrait des niveaux records.
Que la Suisse se le dise: si un pays
comme I’Italie sort de I'UE, une aug-
mentation du ch6mage et une réces-
sion seraient au minimum les consé-
quences d’ores et déja prévisibles.

SIMON SCHMID EST ECONOMISTE EN CHEF
POUR LA «<HANDELSZEITUNG».

Un bon présage?

La premiere

ministre britannique,
Theresa May, a
passé ses vacances
d’été en Suisse,
avec son mari Philip.
Photo Keystone
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