2. EVOLUTIONS DANS LES PAYS MEMBRES DE L’OCDE

SUISSE

La croissance économique devrait rester robuste en 2011 et 2012, sous P’effet d’une forte demande
intérieure. Elle ralentira vers la fin de 2012, revenant progressivement a son rythme potentiel avec la
résorption de I’écart de production. Le chomage devrait baisser encore tandis que I’inflation
augmentera jusqu’a dépasser légérement 1 % en 2012.

Les taux directeurs devront étre relevés peu a peu a partir de 2011 pour atténuer les tensions
inflationnistes liées a la progression de la demande intérieure mais aussi, ce qui est plus important,
pour éviter une surchauffe sur le marché du logement. L’'application des récentes dispositions
gouvernementales visant a régler le probleme du renflouement systématique des grandes banques
réduirait les risques attachés a une éventuelle faillite des deux principaux établissements bancaires.

La croissance économique
demeure forte

Le PIB réel a continué d’afficher une croissance solide au premier
semestre 2011, du fait essentiellement d’une forte demande intérieure
liée a la faiblesse des taux d’intérét a court et a long terme, qui suscite un
accroissement prononcé du crédit bancaire, en particulier de l'octroi de
préts hypothécaires. Les résultats sur le plan de 'emploi restent bons,
tirant un peu plus vers le haut les dépenses de consommation. Malgré la
robustesse de la reprise, la hausse des prix a la consommation reste faible
par rapport aux évolutions constatées a I’échelle internationale, ce qui
s’explique notamment par l'effet modérateur de 'appréciation du franc
suisse, bien que certaines mesures de l'inflation sous-jacente fassent
apparaitre une hausse de ladite inflation. Si la monnaie a atteint un
niveau record, la croissance des exportations est néanmoins restée
positive jusqu’au premier trimestre 2011. Les indicateurs prospectifs de la
confiance des entreprises laissent penser que la croissance du PIB
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Le climat des affaires suggeére Les exportations nettes restent élevées malgré
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quelque peu restrictive

Suisse : Demande, production et prix

2007 2008 2009 2010 2011 2012
F’ri?< _courams Pourcentages de variation, en volume
milliards de :

CHF (prix de 2000)

PIB aux prix du marché 521.1 1.9 -1.9 2.6 2.7 25
Consommation privée 296.8 1.3 1.0 1.7 1.7 2.3
Consommation publique 56.4 1.7 1.6 -1.6 1.1 0.5
Formation brute de capital fixe 112.2 0.5 -4.9 4.6 6.5 315
Demande intérieure finale 465.4 1.2 -0.3 2.0 2.7 2.4

Variation des stocks' 2.2 -0.9 0.9 -1.3 0.7 0.0
Demande intérieure totale 467.6 0.2 0.6 0.5 3.6 2.4
Exportations de biens et services 2931 3.3 -8.7 9.3 BE3) 5.7
Importations de biens et services 239.5 0.3 -5.4 6.7 5.3 6.3

Exportations nettes' 53.5 1.7 25 21 04 04

Pour mémoire

Déflateur du PIB _ 25 0.3 -0.5 0.4 0.7

Indice des prix a la consommation _ 2.4 -0.5 0.7 0.7 1.1

Déflateur de la consommation privée _ 2.6 -0.4 0.2 0.3 0.8

Taux de chémage _ 3.4 4.3 45 4.1 3.9

Solde de I'administration publique2 _ 2.3 1.2 0.5 0.6 0.9

Balance des opérations courantes® _ 1.9 11.5 14.7 13.6 13.9

Note : Les comptes nationaux étant basés sur des indices chaine officiels, il existe donc un écart statistique
dans l'identité comptable entre le PIB et les composantes de la demande réelle. Voir Perspectives
économiques de 'OCDE: Sources et méthodes, (http://www.oecd.org/eco/sources-and-methods).

1. Contributions aux variations du PIB en volume (en pourcentage du PIB en volume de I'année précédente),
montant effectif pour la premiére colonne.

2. En pourcentage du PIB.

Source : Base de données des Perspectives économiques de 'OCDE, n° 89.

Statlink sz http://dx.doi.org/10.1787/888932433402

demeurera vigoureuse au cours des prochains mois. La croissance de
I’emploi devrait également rester positive, comme le suggére
l’augmentation réguliere du nombre de postes vacants.

La politique monétaire reste expansionniste, le Libor a 3 mois pour le
franc suisse se situant autour de 0.25 %, dans la tranche inférieure de la
fourchette opérationnelle actuellement fixée comme objectif pour le Libor
par la Banque nationale suisse (BNS). Cette orientation expansionniste
convient pour le moment, étant donné que des incertitudes entourent
encore la reprise mondiale et 'appréciation du franc suisse. Toutefois, elle
a stimulé la croissance des préts hypothécaires et des indicateurs laissent
entrevoir un risque de surchauffe dans certains secteurs. Il est supposé
que, pour éviter cette surchauffe et les tensions inflationnistes qui en
découlent, la BNS relévera progressivement son taux directeur au cours de
la période de prévision.

Du fait de l'introduction récente d’une série de mesures de politique
budgétaire, 'orientation de celle-ci sera quelque peu restrictive en 2011
et 2012. En partant de I’hypothése que les mesures d’assainissement
prévues seront appliquées, elles représenteront moins de 0.3 % du PIB,
tandis qu'une légére augmentation des cotisations d’assurance-chémage
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Apreés une légeére poussée, la
croissance du PIB ralentira
quelque peu

Les risques touchent
essentiellement au taux de
change

et un accroissement modéré des taux de TVA contribueront a réduire les
déficits de I'assurance-chdémage et de I'assurance-invalidité.

La croissance du PIB réel devrait connaitre une légere accélération, a
2.7 %, en 2011, les taux d’intérét relativement bas continuant de stimuler
la demande intérieure. Elle ralentira quelque peu en 2012 avec le retrait
des mesures de relance macroéconomique. La baisse graduelle du taux de
chdémage se poursuivra, donnant une impulsion supplémentaire a la
consommation intérieure. Le taux directeur et le taux d’inflation
devraient augmenter peu a peu pour atteindre respectivement 1.2 % et
1.1 % en 2012. L'excédent du budget général de I'Etat devrait augmenter
légérement au cours de la période considérée.

Les risques que la croissance suisse diverge a la hausse ou a la baisse
par rapport aux prévisions sont principalement liés aux fluctuations du
taux de change. Une nouvelle ruée sur le franc suisse en sa qualité de
devise refuge, liée en particulier a I’évolution de la crise de la dette dans la
zone euro, pourrait nuire aux exportations helvétiques.
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