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Résumé

La conjoncture mondiale a perdu de son élan au deuxieme semestre 2018. La production
industrielle sbest m° me | ®g r e newissancecirmlustriglleaac t ® e . E
ralenti, et donc la conjoncture s 6 e st .aUneraisuimpordante de cette baisse de la

croissance mondiale tient a des effets spéciaux, notamment a la guerre commerciale entre la

Chine et les Etats-Unis, au Brexit et aux nouvelles dispositions réglant!| 6 a d mi s séhiaules des v
neufs en Chine eten Europe. L 6 e mp | o ibienauhefévolatiorepositive, et le chémage reflue.

Mais la situation est moins rose pour les sans-emploi: le nombre de personnes en fin de droit

nerefluepas. L6 ®v ol uti on des sal ai r eandisdgeerhecu rpeo uivros at idséfaac
est soumis a des pressions persistantes.

Dans un proche avenir, la performance économique de la Suisse ne devrait progresser que
modérément. Tant la léthargie des autres pays que|l 6 ®v o | u t de tademanderintétiaure
priveront | 6 ® ¢c 0 n o ntiowp dedpbuce supplémentaire. Nous prévoyons pour 2019 une
croi ssance du P15%. L& éuxldd chdnthgeaevmittoutefois poursuivre sa
décrue a 2,3%, et le renchérissement avoisiner 0,4%.

Ralentissement conjoncture | dans |, &ffensdabiistateur ée la
demande interne

1. Faiblesse des exportations et de la production industrielle, conjoncture
intérieure plus positive

La conjoncture mondiale a perdu de son élan au deuxieme semestre 2018. La production

industrielle T important indicateur de la situation conjoncturelle i s 6 e s't m° ment | ®g r e
contractée a la fin de 2018/au début de 2019. Les exportations de marchandises ont fléchi au

méme rythme. Les causes ne sont pas facilesaidentifier . |1 est bien clair qubé
ralentissement classique aprés une phase de surchauffe conjoncturelle. Les capacités de

production nesontplusaut ant s ol | ationiest @ibls. Surla basel désiinfofmiations
disponibles,on e st en pr ®s e hasee dadoissarce, enfarcgd par un cumul

d dffets spéciaux. Trois facteursméri t ent dé°tre menti onn®s



guerre commerciale entre la Chine et les Etats-Unis, méme si son impact économique direct
est souvent surestimé (voir encadré 1);

>

>

développements liés au Brexit: la situati o n  ® c 0 n o mpéjqréeeau RopaansetUni ces
derniers moi s, al or s20iPued stocks étaeht encorelpteins;

>

nouvell es di spositions r ®gl anti dbédahbhdmids £ino nEud eog
désormais en Chine: les clients attendentaulieud 6 ac het er une nouvelle vo

Production industriel | e dQ@CDE | 6
(2015=100, données corrigées des variations saisonnieres)
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Fait positif, 16 e mp | 0 nba pa$asobluef er bi d esmalstdecDansflafzone h ®e p a |

euro, il aprogressé au 1°" trimestre 2019de 1,3% (par rapport ~ |l dann®e pr ®c @
Unis également,| 6 ®% ohhu d e | 0 leimmpdntpositive.Par conséquent, le nombre de
sans-e mp | o a poursui vi sa d®cr ue dasarappréclee dpdorupart d

socle incompressible de 3%. Dans la zone euro, le taux de sans-emploi a retrouvé avec 7,5%
sonniveaud 6 avant inhnaierer i se f

aux de sans-emploi
(données désaisonnalisées, selon OIT, en pour-cent)
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Salaires conventionnels réels
(variation par rapport ° | dann®e pr ®c



4.0%

3.0%

2.0% m
l.O%V\) L\ N“ l%&
| A"
0.0%
W W
-1.0%

-2.0%
200820092010201120122013201420152016201720182019
—Allemagne d e===Autriche Suisse

Source: Deutsche Bundesbank, Statistik Austria, OFS

La bonne situation du marché du travail a profité aux salaires. En Allemagne et en Autriche, la
plupart des salaires réels ont augmenté ces derniers temps de plus de 1%. Les revenus ont
progresseé, ce qui se remarque toujours plus dans la consommation privée et dans le commerce
de détail. Lechiffred 6 af f ai r es r ®e | tallavaugmentd mians |la plupatt des pags

européens, mais aussi aux Etats-Unis. L8 Al | emagne reste toutefois un
des mesures ayant r enf (p.ex &tour au fiawcemerot iparitairéd dea ¢ h a t
| 6 asstwmaladnicee) . Le vr ai prebtemeedeohdAd dambagal i t ®:
|l 6£tat y accumulent des richesses consi d®rabl es,
euses ordinaires nbdbaugment dedéplore entreatenips.:&mréatité, . M° me
la plus grande économie de la zone euro devrait jouer un réle de locomotive dans la situation
conjoncturell.eMad$ auwdjamsr d 6dheuni snelemibtérieure a scantribdée ana

stabiliser la conjonctur e “rande ®t

Chiffres d 6 a fe$ duicommerce de détail, en termes réels
(2015=100, données corrigées des variations saisonniéres)
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Gréce aux impulsions venant du marché intérieur, le produit intérieur brut est en hausse dans
la plupart des pays. Au premier trimestre 2019, Le PI B de | delWU®6(parrpppastgr es s ®
" Il 6ann®e )t ®@c ®semdrnicame a méme enregistré un bond de 3,2%. La baisse
de régime dans | rilustrie atoutefoi s | ai ss® des tr aesbissemena@osnmeé dact i v
les capacités de production étaient moins sollicitées,lesi nvesti ssements odtbagr and
Iégérement diminué. Les investissements des entreprises en machines et en véhicules
(investissements en ligmants unpéudnginsivifeevaire stagné. Mais t
fait r® ouissant, il rsignyficatif. pas eu ° ce jour de r ¢



Il nvesti ssements r®els en biens d
(2010=100, données corrigées des variations saisonniéres)
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Encadré 1: Retombées directes limitées de la guerre commerciale entre les Etats-Unis
et la Chine

Beaucoup dbéobservateurs sont doéavi s tsgUnisetlag
Chine est une cause majeure de la morosité conjoncturelle actuelle. Or diverses simulations
effectuées ~ | 6ai de de mo dnelimage diiébente. Sdloa sne estimation du
FMI2 (voir ci-dessous), m° me | 6i ntroduct i oR5%dsertodsrles pradsits
importés de Chine aurait des effets directs limités sur le PIB (voir scénario «Trade war with
China» dans la figure ci-aprés). Le cas échéant, le PIB américain serait 0,3% moins élevé et
le PIB chinois 0,6% en deca de son niveau actuel. Les autrespays, ~ | 61 B at e
profiteraient plutét de la situation.

Il en irait différemment si les Etats-Unis introduisaient des droits de douane de 25% sur toutes
leurs importations automobiles (scénario «Auto tariffs»). Les fabricants ou fournisseurs
automobiles basés au Canada et au Mexique seraient les premiers |ésés (effet sur le PIB
proche de -0,8%). Les deux autres scénarios modélisent les effetsd 6 u n  a(peu réalisde)
entre les Etats-Unis et la Chine, destiné a éliminer le déficit commercial ~ | 6 ai de
librement consenties (scénario «Trade deal»).

6®qui p

L guerr

de dou:

mdgn e

1 https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2019/07/09/Germany-2019-Article-1V-Consultation-Press-
Release-Staff-Report-and-Statement-by-the-47093

2 Caceres, C. et al. (2019): Trade Wars and Trade Deals: Estimated Effects using a Multi-Sector Model,
https://www.imf.org/~/media/Files/Publications/WP/2019/WPIEA2019143.ashx. Voir aussi Fajgelbaum, P. et
al. (2019): The Return to Protectionism, https://www.nber.org/papers/w25638.



https://www.imf.org/~/media/Files/Publications/WP/2019/WPIEA2019143.ashx
https://www.nber.org/papers/w25638

Impact sur le PIB des restrictions du commerce extérieur

(écart par rapport a une évolution sans restrictions, en pour-cent)
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U.S. trading partners

B Auto tariffs

B Trade war with China

M Trade deal: restraint on China's exports to U.S.
B Trade deal: China purchases of U.S. goods

Le gouvernement Trump a introduit des droits de douane de prés de 25% sur la moitié des
importations en provenance de Chine. En réaction, la Chine a majoré les droits de douane
pergus sur les produits américains. Au début de juin, le taux de douane moyen se situait a
20,7%. Les droits de douane appliqués aux autres partenaires commerciaux sont par contre
restés inchangés, voire ont Iégérement diminué (voir graphique ci-dessous).3

Figure 1
China's average tariff rate is climbing on US goods and falling
for the rest of the world

2018
September 24
Re on for US
1 tariffs
August 23
Retaliation for US
n 301 tariffs
illion) )
United
States
April 2 May 1
Retaliation for MFN cut on November 1
MFN cut on

pharmaceuticals

ndustrial goods

ﬂ 6.7% 6.7%

All other
exporters

55# P"E ITA = Information Technology Agreement; MFN = most favored nation

Note: Trade-weighted average tariffs computed from product-level tariff and trade data, weighted
by US exports to the world in 2017,

Sources: Constructed by the authors with data from Trade Map and Market Access Map (International
Trade Centre, marketanalysis.intracen.org) and China's Ministry of Finance's announcements
(as linked in appendix table A).

3 https://www.piie.com/blogs/trade-investment-policy-watch/trump-has-gotten-china-lower-its-tariffs-just-

toward-everyone



https://www.piie.com/blogs/trade-investment-policy-watch/trump-has-gotten-china-lower-its-tariffs-just-toward-everyone
https://www.piie.com/blogs/trade-investment-policy-watch/trump-has-gotten-china-lower-its-tariffs-just-toward-everyone

2. Croissance relative me nt faible de | 6®conomie mondi al e

Les perspectives conjoncturelles a court terme restent incertaines i en raison notamment de

facteurs politiques difficiles a prévoir (guerre commerciale, Brexit, etc.). Les entrées de
commandes ddsaiamstagnent, dams| 6 UE ¢ o mme -Uaisu bes ebtteprises, dont

let aux doéut il i s atendadmindee, s rceasptaecnitt &sr i | euses en mat.i
Le recrutementde personneld evr ai t s 6 e n mndestismtamment. La congoncture!l 6 i
intérieure conservera, dans un proche avenir, un important réle de stabilisation. D 6 o %
lilportance que les revenus des ménages et la consommation progressent plus
vigoureusement, s i n o mpulsidn denddoissanaeu H faudraituenaone ein i

revirement dans la politique budgétaire européenne. Car les Etats persistent & mener une
politique dbéaust®rit®, al ors m°me quidpoarraientt t e p®
gagner de | dargeintl 6 Ahl eemmapg rnuen téa alt ahmememd 0% | es k
déi nvesti ss e me lementesdnt cdnsidémaldes.o u v e |

Exploitation des capacit®s dans | 6ind:
(en pourcentage, données désaisonnalisées)

e SUISSE e USA e U E

90 -

85

80

75

70

65

60

M) \Z o o N Q 9z ™ © S

O N O O Q' N > N M 4

D S I S M, A M S
Source: KOF ETH, Eurostat, FRED
Entr®es de commandes dans | 6industri e

(UE: soldes selon enquéte; USA: variations parrapport™ | 6 ann®e pr ®c ®dent
désaisonnalisées)
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Lesenquétesconjoncture | | es f ont ®tat doéune c odérées snaipase f ai bl
t out ef e irésessidrd EmEurope, la situat i o n sgrtoue dégradée au Royaume-Uni.
Apres avoir reconstitué leurs stocks au premier semestre, les entreprises souffrent de la
demande plut6t faible. Les sondages effectuésf o nt u®e kmisse deda production, parfois
de r ®duct i o.nhes peispeetiveds sonttun ges plus réjouissantes aux Etats-Unis. La

confiance des consommateurs, i ndi cat eur fiable de | 6®volution
continué de se stabiliser . L 6 ® ccloinpisendeveait poursuivre sa croissance, méme si le

rythme de son expansion industriel | e devr ait di mi nuer , en raison
d &peortation.

Zone euro: indice des acheteurs PMI et croissance du PIB
(données désaisonnalisées, valeur de PMI supérieure a 50 = expansion = croissance du PIB)
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Source: Markit Economics

Etats-Unis: confiance des consommateurs

(données corrigées des variations saisonniéres et aléatoires)
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Royaume-Uni:indi ce des achet endusgiePMI dans | 08i
(données désaisonnalisées, valeur de PMI supérieure a 50 = expansion = croissance du PIB)
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Chine:indi ce des acheteurs PMI dans |1 6indu
(données désaisonnalisées, valeur de PMI supérieure a 50 = expansion = croissance du PIB)

50 = no change on previous month, S.Adj. Increasing rate of growth A
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Source: Markit Economics

Les derniéres prévisions indiquent au niveau mondial une croissance économique plutét faible.

Dans la zone euro, la croissance du PIB devrait atteindre 1,2% en 2019, puis 1,4% en 2020.

Les experts se montrent plus confiants aux Etats-Uni s . Le FMI par exempl e

|l dann®e en cours " un taux de croissance du PI B o

Le rench®ri ssement restera mod®r ® sel ondeviags pr ®v
sesitueral,3%en2019et2020.1 I est vrai qudawed ulva ep @nturliess da f
de Ilivraison qui r gnent aujourddbéhui , l a situat]
surprenant que les salaires progressent plus fortement et que les entreprises revoient a la

hausse leur politique des prix. Les accords conventionnels a la hausse en Allemagne sont un

premier indice dédune tendance des r®mun®r ations

a doéaill eurs ©®t@nvier 209, lde B,84e®os a 9,19 guros. Il passera a

9,35 euros en 2020.

4 https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2019/03/28/world-economic-outlook-april-2019



3. Suisse: repli de la production industriellel demande intérieure insuffisante

En Suisse aussi, la conjoncture s 6 e st e sus seraektfe Ec®Eé. Le PIB a certes encore

augmenté vigoureusement pendant les trois premiers mois de 2019. Mais| e ¢l i mat dbéaf f
sdstdégradépar | a s undustde surtdud hes dohn@és du PIB au deuxiéme trimestre

ne sont pas encore disponibles. Tout dafistie,dont | 6i ndi
les données vont jusquén juin, est tombé en dessous de 50 points, définis comme le seuil de

croissance. Autrement dit, la producton dans | 6i ndust.rDams le sdcteus es r epl i ®
servi ces, aét@df@tenmehtatteriuéenLes valeurs sont restées au-dessus du seuil de

croissance de 50, m° me s i | expangidn bstrdeverl &direpeu moins élevé.

Suisse: indices PMI Industrie et Servicesdes directeurs dbéachats
(données désaisonnalisées, valeur de PMI supérieure a 50 = expansion = croissance du PIB)
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30
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Source: Credit Suisse

Cr®ation de valeur dans | 6®conomie exportatric
(2003=100, données désaisonnalisées)
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Source: OFS, SECO,cal cul sSde | 6US

Les | ivr ai s odemachinediniltrialles,sangbies a la conjoncture, ont [égérement
diminué. Mais ce ralentissementn 6 a p p @as emncore dans les statistiques des exportations.
Une fois de plus, les exportations pharmaceutiques tiennent le haut du pavé. Cette catégorie
d 6 eortaions obéit a sa propre logique, et les réflexions des grandes entreprises y jouent

toujours un rdle-clé (commerce intra-entreprise, prix de transit, effets de gamme, etc.).
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Total des exportations nominales de marchandises
(données désaisonnalisées et corrigées des valeurs extrémes, en millions de francs)
22,000

20,000 +
18,000 -
16,000
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Source: AFD

Dans | 6®conomie int®rieure, |l es secteurs orient®

de détail sont a la peine. Les chiffesd 6 af f ai res en termes r®els sont

2012, alors que la population a fortement augmenté entre-temps (voir ci-dessus le graphique

du bas de la page 3). Cette ®volution refl te | 6®volution

salaires ont eu tendance a croitre faiblement, ces derniers temps surtout. Par contre, les

cotisations aux caisses de pemaladieont senceéti. Edless pr i me

retraites des quelque 90 000 nouveaux bénéficiaires de rentes sont en moyenne plus basses.

1 néest donc g uesdépensside ponsenmretion parchabéant (sans la santé)

tendent a diminuer depuis un certain temps déja.

Revenus et consommation des ménages privés entre 2016 et 2018
(taux de variation en pourcentage)

2016-2017 2017-2018

nominal effectif nominal effectif
Masse salariale totale* 1.4% 0.9% 1.8% 0.9%
Salaire par EPT* 1.0% 0.5% 0.0% -0.9%

Revenu disponible* 0.5% 0.0% o o
Dépenses de consommation privées totales** 1.7% 1.2% 1.6% 1.0%
dont les dépenses de santé* 3.5% 3.9% 4.0% 5.0%
Dépenses de consommation privées par habitant 0.9% 0.4% 0.9% 0.4%
Dépenses de consommation totales hors santé 1.3% -0.2% 0.9% 0.2%
Dépenses de consommation hors santé par habitant 0.6% -1.0% 0.2% -0.4%

* Pri x ®p undi@ssuisseedesoprix alla&onsommation
** Prix épurés avec déflateur de la consommation

Méme si la croissance sdav re, ftaembl oi ®v o.l Lee entfeprises r a b |l e m
embauchent davantage. L6 e m pntesuré en équivalents pleintempsa cont i nu® dbaugmi
au premier trimestre 2019, selon les chiffresde |GFS.En | 6 absence des chiffres
| 6 ®t Qatistiquessiu chkébmageconf i r ment wune nouvelle am®Iliorati
En juin, 107 000 personnes ®t ai ent encore enregistr ®eSECO, | 6 ORP
données désaisonnalisées). Cependant la statistique du chémage de | GFS, qui inclut les

personnes en fin de droit, invite a relativiser cette embellie. Plus de 220 000 personnes sont
actuellementsansemploi. Les rai sons de | 6®cart <croissant ent:H
pas tout a fait claires. Un facteur explicatif pourrait étre la recrudescence des chdmeurs agés

qui ne sont plus enregistrés dans les ORP, du faitdeleurradi at i on dechAmage.€s ur anc e
outre, les jeunes ont plus difficilement accés aux indemnités journalieres, notamment depuis la

révision de la LACI de 2011.
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Emploi en équivalents plein temps
(données désaisonnalisées, en personnes)
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Taux de chdmage et de sans-emploi
(données désaisonnalisées, en personnes)
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Le renchérissement reste modére, avec 0,6% en juin. Or entre-temps, on constate que les prix

dobdune b ondesbiepsade tconsemmation sont en hausse. Tant les produits indigénes
quelesmarchandises d6i mportati on s eciés.darenchér®@gEmentaetaset app
(hors pétrole et produits saisonniers) atteint entre-temps 0,7%. L6i nf |l ati on annuel |l
sdinscrire2019. 0C&HtU een®vol ution tient principal eme

p®t rol e ai ns.itiomdufianc. LlesloyerRparrcaiceio@t peu renchéri.
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Rench®ri ssement selon | 6indice national des pri
(variation par rapport ° | 6ann®e pr ®c®d)ente en
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Source: OFS, USS

4. Croissancemodér®e de | 6®conomie suisse

Dans un proche avenir, la performance économique de la Suisse ne devrait progresser que

modérément. Ta n t |l a | ®t hargie des autres pays que | a
politique de modération de dépensesdes col |l ecti vit ®s pnudbniiequdkdunr |
coup de pouce supplémentaire. Léempl oi progresse encor e, et I
hausse de 0,5%. Mais les cotisations aux caisses de pensions augmentent aussi, et les
nouvelles rentes di minuent. Les f terndtile coursdud déi ncer
franc et, toujours plus, | e march® du | ogement a\
hypot h®caire en hausse. L6indice conjon20iur el d e
des taux de croissance de | 6ordre de 1,5%

Croissance réelle du PIB et prévisions

taux effectif, variation par rapport ° | 6dani
6
4
2 ]
0.
-2 ]
-4 AR A U N U RN N RN UL A LN I UL UL UL R UL R
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’|:|Observations‘ = Indicateur USS ‘
Source: SECO, USS
Les atouts du marché du travail restent intacts. Selon la plupart des statistiques disponibles,
le nombre de postes vacants a encore progressé,pour atteindre | es sommet s
financi re. Les offres doleggpementd Gpaaurtvaennta nptl uasu xa uQyR

que depuis juillet 2018, il est obligatoire de signaler aux ORP tous les postes vacants. Le
chémage devrait se situer en moyenne annuelle a 2,3% en 2019.
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Indice des places vacantes: sources diverses
(données désaisonnalisées)
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180 _| | 350
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40 , 1o

L e o e L B B ESAEL N B o IR A e
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

Indice du march® de | 6empl oi C
Postes vacants selon | 60FS (S1
Jobradar

Postes vacants déclarés ORP selon SECO (échelle de droite)

Prévisions conjoncturelles choisies
(indications en pourcentages)

USS KOF SECO _Banque
nationale suisse
2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020
Croissance du PIB 15 - 1.6 2.3 1.2 1.7 15 -
Taux de chémage 2.3 - 2.4 2.4 2.4 2.6 - -
Renchérissement 0.4 - 0.5 0.6 0.6 0.6 0.6 0.7
Encadré 2: Méthode ut il i s®e pour | es pr®visions copjonct
LO6USS travai Inoéelesapowr ses grévssions du PIB, du chébmage et du
rench®ri ssement. Dans un premier temps, il| sbagi
taux de change, l es taux déint®r°t qui, par | e p
PI B, et cnnée duivanté. 6Cas liens sont ensuite évalués par des procédés
économétriques. Les modéles qui en résultent sont encore soumis a des tests de solidité et
de stabilité.
Pour formuler ses pr®visions, | 6USS intrledjui t da
plus récentes. Dans le cas du PIB, par exemple, | 6USS sbébappuie sur| |l es a
de commandes ou sur l es volumes dbéachats |planif
| 6®volution actuelle des taux de comptengdpes.lesl e Pl B
prévisions du taux de chémage, ce qui garantit la cohérence du scénario.
Cette m®t hode pr ®sente | 6avantage de se passer d
ou sur | 6®vol ution des mar ch®s fi nan OF gars , con
exemple. Aussi étonnant que cela puisse paraitre, il semblerait que de nombreuses banques
ne recourent a aucun modéle pour établir leurs prévisions conjoncturelles.
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Faible croissance dans la plupart des branches économiques suisses

5. Signes de faibless e d a ndsstried i

La croissance de la production industrielle a fléchi depuis le début de | 6 a n AuBpeemier

trimestre 2019, la production a retrouvé le niveaude | 6 ann ®e (prois€anc® dude). tae
val eur ajout®e fom®Panwmoipas poHogdess®i @aédan -peu plu
2018 par rapport aux m°mes mois de | dann®e pr ®c ®c

Les valeurs actRMeélhdustrie n @dien d i6ti e rdptimiproe. Depuis Te mbid

d 6 d,\cat indicateur précoce p o u rdustrié suisse se situe en dessous de 50 points, ce qui

signifie que la production industriel | e e st en recul . Par contre et
internationale, le secteur des servicesconti nue dbéapporter des contri
croi ssance,dcePMnhRervises esl ed liepli depuis la mi-2018.

Les invests sement s en bi e a doGveay progressi aunpremier trimestre

2019,apr s s 0§ duxdeuxdeenjeds frif@estres 2018.L e t aux ef fectif doéi n\
en biens d6é®qui pement de | a Sui s schiffrerlégé&rament ai nsi
supérieurauboomd 6 a v a n t inhnaiérec Glabaleeent, on observe depuis les années 1980

une tendance haussiére des investissement s sui sses en hleargreissahée®qui pen
est également élevée en comparaison internationale, dépassant légérement les valeurs
affich®es en All emagne et dans | 6UE

La statistique des exportationsmo n t r e ndgstrie suissé a conservé son dynamisme. Depuis

l e troisi me trimestre 2018, l a croissastwriee des
pharmaceutique, alors que la branche des instruments et appareils de précision progressait a

nouveau vigoureusement. Les exportations de métaux ont toutefois diminué, aprés avoir

enregistré au premier trimestre 2018 un record pluriannuel. Leur baisse de 95 a 85 points (-

10%) serait notamment due & la politique commerciale des Etats-Uni s et de | 6 UE, qui
demande étrangere de produits métalliques suisses.

Cr®ation de valeur et production dans |

(variation par rapport © I dannh®e pr ®c®dent

15 — . ; ” - - 60

10 - 4“0

5 20

0 0

-5 -20
-10 === Création de valeur réelle (var. en %, échelle g.) ) [~ -40

== Production selon enquéte KOF (solde; échelle d.)

e : f | \ \ -60

2010 2012 2014 2016 2018
Source: estimation trimestrielle du PIB du SECO (création de valeur); enquéte du KOF (production)
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Croissance des investissementsen bi ens doé ®quimpsaasemmt , en co
internationale
(indice: 2010 = 100)
175
165 CH USA UE DE

155
145
135
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85 fJ\J — A/
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Source: SECO (CH); FRED (Etats-Unis); Eurostat (UE) (production

=

Les exporta t i o n qidustrie MEMD évoluent de maniére contrastée. Alors que la demande
d Bstruments de précision progressait, les exportations dé6 ® qamengs électriques ont stagné

et cell es de |audomdnéme récenamend dinsinuén@ette baisse apparue au
deuxiéme trimestre 2018 coincide avec le tour de vis protectionniste donné par les Etats-Unis

|l eur politique commercllalrdd atceut ef ai Sui sseh®t g
les exportations suisses,etnb e x pel'i guwi seul quden partie |l eur rec

chinoise pése davantage au niveau international sur la demande et le commerce mondial. Les

exportat i ons etidu Japan 8 @estination de la Chine sont également en repli. La guerre

commerciale avec les Etats-Un i &8s tndéd onc q wdposamdes,¢d¢ s ddautres facte
frein® | a demande chinoise de machines idiracdlustri el
des investissements publics dans les infrastructures, réformes de politique économique du
gouvernement central (p. ex. resserrement du crédit aux entreprises), ou encore mutations

structurelles vers une société de services.

La branche horlogére et la production de composants horlogers ont poursuivi leur redressement

apres| 6 ef fondrement de 2015 d% " | dabandon du taux
augmenté de facon continue depuis le deuxieme semestre 2017 et affichent un rythme de

croissance élevé. Une certaine stagnation est récemment apparue, mais il pourraits 6 agi r doéun
bref répit aprés la croissance élevée ininterrompue des deux derniéres années. Le Brexit

i mmi nent avai-t encore donn® awaassarca lep lividisbasade ®1 ®r at o
montres en Grande-Bretagne ont en effet bondi de 58% en février et méme de 76,4% en mars,

al ors que |l es incertit Unoe suropéanheopaussaientlessabricaste r t i e d
horlogers suisses a accroitre les stocks de leurs enseignes londoniennes pour étre a méme de

réagir a tous les scénarios. Le rythme des exportations vers le Royaume-Uni a toutefois ralenti

en avril, affichant méme une baisse de 3,7% enmai. Pendant ce temps, dbéautr
le relais (Chine, Emirats arabes unis, Japon, Singapour, mais aussi Etats-Unis et France).

Les exportations nominales des industries pharmaceutique et chimique continuent déaf f i cher
rythme de croissance trés élevé, que rien ne semble pouvoir arréter. La raison tient tant a
| 6 ®v ol magraphig u d ®q u 6 " nclebd ®Rndeurngee c | as Ase. moyenne en
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Exportations nominales des branches MEM
(2008=100, données désaisonnalisées et corrigées des valeurs extrémes

LI e eeeeneee e
100 —
80 -1
60 -4
: ' ——Metaux

I ————— A ——Equipements électriques/électronique

40 - - Instruments et équipements de précision
|

\ 1 1 \
2000 2005 2010 2015
Source: Administration fédérale des douanes AFD (séries corrigées des jours ouvrables)

Exportations nominales dans | 6horl ogerie e
(2008=100, données désaisonnalisées et corrigées des valeurs extrémes)
= Chimie/Pharma
140 -+ = Horlogerie
Pieces horlogéres
120 —
100 —
80
60 —1-3
| | |
2005 2010 2015
Source: Administration fédérale des douanes AFD (séries corrigées des jours ouvrables)
Grace a la croissance ininterrompue bien que modérée d e dudirie,n | 6 empl oi a progr e
| e si xi me tr ofineastdarngererdedtaifiefhauss®de,2% par rappoet ~ | 0

précédente. La croissance devrait toutefois ralentir au cours des prochains mois, étant donné
que les entreprises industrielles sont devenues plus réticentes a étoffer leurs effectifs.

D6i mportantes branches comme | a b6,4%)hodogebaedb n de p
les instruments de précision (+4,5%), la construction de véhicules (+2,8%) ou encore | @ustnie
des machines (+1,7%) ont enregistré, par rapport au méme trimestre de 2018, une croissance

de | 6 enettpnhent isupérieure |l a moyennle dd ghdudirie -+ 6%). Dans

| 6i ndustrie des machines, branche mi simnciereetude ®pr
par le franc fort, la croissance annuelled e | 6 empl oi a att e 20i9somplus pr e mi e
haut niveau depuis 2007. Les per t es d o6& e mp | aisesne sbot @as pour altant c
comblées: | 6i ndustrie des machi n7d 800 éyuvalgnts @leinetenpsn r e , av
5000post es en rR0lR. Qsantq la dhamie (+1,6%) et a la branche pharmaceutique

(+1,4%), elles affichent une hausse d e | 6 enoimmlite gue dans le passé. L 6 e mp | 0 y ava

connu jusque-la une croissance vigoureuse, et ces valeurs de base élevées auront freiné la

croissance. Forte de quasiment 45 000 équivalents pleint e mp s, rie pharmateutqtie

compte dobéail lld@pospess " del ein t o0p.Pouerdsuned, us qub
| 6@viodbn de | 6empl oi d eandifiérerses oranchésdwasecte® secondaiter e |

Les pr ®vi sidenentrepriées deméuent positives, alors méme que leurs intentions
déembauche saudduxieeatrinmestre 20019.
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Empl oi et pr®visions en mati re dobéempl oi
(données désaisonnalisées)
10 X 40
‘ === Emploi (EPT, par an en %, échelle de g.)
=== Emploi envisagé (solde enquéte KOF)
5 14 20
0 0
5 -] -20
A <y I i I -40

2000 2005 2010

2015

Source: OFS STATEM (emploi); enquéte KOF (activité prévue)

Empl oi dans doéi mportantes branches i
(en équivalents plein temps, données désaisonnalisées)
490 b teeaaas NG - - e meee S N } ecinica : i
100 ===+ S i - e ORI NG foenne
R ¥ i o i Sl S S
A : : : : : E
i s b jesissm fage= <= i bessanes §oueees
I : : :
-—=Chimie, pharma, plastiques : : :
70 —+| =Horlogerie, instr. de précision ------ L . R L W——
Industrie des machines . H
| | | | | | |
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018
Source: OFS STATEM
Croissance de | 6empl oi dans doéi mportantes
(en EPT, donn®es d®saisonnalis®es, variati on

1
Horlogerie, instruments de précision

=|ndustrie des machines

| | | |
2006 2008 2010 2012

| | |
2014 2016 2018

Source: OFS STATEM

Les capacités de production ont été Iégerement moins bien exploitées au premier trimestre 2019

que le trimestre précédent. Cerecult ouc h e
let aux

reconstitués i la encore, i | pourrait

| 6 e mdustriepnhais il fduebieh diré que

déexpl oi t aprécédents dtatparticuliGremens&levéeles stocks ont été

s 8raxg.iLa derdadde et dés fofs & ttauxd u

doéut i | i sapdcitédavoisientsdésormais leur niveau a long terme.

ndu

b ‘

e

n
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Ce dernier devrait se stabiliser ces prochains mois a son niveau actuel, sachant que les
entrepr i s etadesémnrdes de cothmandes constantes ou en légére progression.

Exploitation des capacit®s dans doéi mportante
(en pourcentage, données désaisonnalisées)

100 =p===s== gemdsiess Fiessrees e e ey e costEEe
95 —ftmmmmen i mmmmae Prmmmae g e e e A e
90
85 —t-
80 —
—=|ndustrie des métaux
75 — A L
-—=Horlogerie, instr. de précision
5 Industrie des machines

| | | | | | |
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018
Source: KOF, enquéte sur la conjoncture d a ndsistrie 6 i n

Entrées de commandes attendues dans les trois prochains mois
(solde selon enquéte du KOF, données désaisonnalisées et corrigées des valeurs extrémes)

—=|ndustrie des métaux
——=Horlogerie, instr. de précision

] [ e - Industrie des machines
E i |
2005 2010 2015
Source: KOF, enqu°te sur |l a conjoncture dans | 8ind

6. Nui
I 6h
Lareprise se confirme dans le tourisme et d a n s -restéuratioh. kels hueesiéangéres
ont retrouvé en 2018, en moyenne annuelle, leur niveau record de 2008. La demande étrangere
aaugmentél 6 ann®e d4&2e6rsur douze maisé malgré la détérioration de la conjoncture
et la |égére appréciation du franc. La clientéle indigéne ayant progressé de 2,6%, les nuitées
ont bondi en tout de 3,5% en 2018. Cette tendance positive s@st poursuivie en 2019. La
croissance des nuitées entre janvier et mai atteint 1,5%. La encore, la hausse a été plus
vigoureuse parmi les visiteurs étrangers.

t ®es au niveauauddgmaemmnatil ancpriegressi ve de
1t eréstagratiore

La plupart des visiteurs ®tr angemibBonswé muikaseant t ouj
commencer par | millohs de mitégs €3,9%)3LedEtats-Unis se classent en

deuxiéme position (2,2 millions: +10,1%), suivis du Royaume-Uni (1,7 million: +2,3%) et de la

Chine (1,4 million sans Hongkong et Taiwan: +6,3%). Enced ® but d 6 a (jamv@eanai) 1 9

la clientele europ@enne a certes ®t ® | ®g rement moins nombi
I 6ann®e p (-BIR dnais e dorte croissance des marchés asiatique (Hongkong:

+17,5%; Chine: +8,9%; Japon: +4,8%) et américain (+12%) ont compensé cette baisse.
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En dépit du franc fort, la Suisse demeure donc une destination touristique prisée. Selon le KOF,

| es per spect i aussspositideapour la sasan astivale 2019. La demande indigéne

devrait rester robuste malgré le ralentissement conjoncturel, car la situation du marché du travail
helvétique est toujours bonne. Par contr e, il faut sbdbattendre 7 U
rapide qué@n 2018 de la demande étrangere, la situation conjoncturelle internationale s 6 ®tt a
assombrie. Les prévisions du KOF restent néanmoins optimistes pour les prochaines années

touristiguesj u s g R0&le Lra croissance continuera a venir des marchés lointains, notamment

de | a client Asieet omkbghe duaNiord.eDe méne, ~ mo i n s nouvdllel n e
appréciation du franc, la reprise des nuitées en provenance de la zone euro devrait se

poursuivre. Les perspectives restent par contre mitigées pour le tourisme transfrontalier de

Fr anc e ieltademdrde irsdrieure devrait également perdre de son dynamisme, en raison

de la situation économique moins favorable. Concrétement, le KOF s 6 att end pour I 6
touristiqgue en cours aune haussedesn ui t ®e s d €l,5%, @pwsrde 2%epoud les années

touristiques 2020 et 2021. Ces prévisions péchent toutefois un peu par optimisme, car elles ne

prennent pas suffisamment en compte de la problématique du pouvoir .ddédachat e

Nuitées dans les hbétels suisses
(en millions, données désaisonnalisées et corrigées des valeurs extrémes)

1.8

T =1

1.6 =

1.5

1.3

1.0 Aerete aassassaa _____ ——Nationaux/-ales =—==Etrangers/-éres

| | | | | | |
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018
Source: OFS,st ati stiques de | 6h®ber gement
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Cr®ation brute de va-testauratihans | 6htteller
(effective, en millions de CHF, données désaisonnalisées)

Source: SECO, estimation trimestrielle du PIB

La valeur ajout®e brute dans | 6httellerie et | a r
En 2018, |l a croissance a ®t ® de 3, 6% panlégerapport
recul (-0,6%) est apparu pour la premiére fois, au premier trimestre 2019. Mais la baisse devrait

étre passagere et les prévisions du KOF tablent pour 2019 et 2020 sur une croissance annuelle

de la valeur ajoutée brute dans le secteur du tourisme de 2,2% et 2,5%.

Empl oi dans -resiauratioe | | er i e
(équivalents plein temps x 1000, données désaisonnalisées et corrigées des valeurs extrémes)

Restauration (échelle de g.)
Hébergement (échelle de d.)

Source: OFS, STATEM

M° me s |l a progression des nuit®es nb6éa pas encor
| 6®volution de | 6empl oi vy,oleusiveal plancheriavaisétésatteintb | e de p
Dans |l a restauration, l e creux de | a vaagne a ®t ®

par la suite une forte croissance. Cet élan a toutefois marqué au quatrieme trimestre 2018 une
pause qui sb6best prolong®e au premier .trimestre 2C¢C



