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BNS: les actifs
a |’étranger ont
progresse de
220 milliards

La hausse s’explique
principalement par ’achat
net d’actifs financiers
et de gains en capital.

La balance des transactions cou-
rantes de la Suisse a dégagé un
solde de 66 milliards de francsen
2017, en hausse de 4 milliards. Les
actifsa I'étranger ont progressé de
220 milliards, a 4768 milliards de
francs.

Au niveau de la position exté-
rieure de la Suisse, la hausse des
actifs a 'étranger est due princi-
palementa I'acquisition nette d’ac-
tifs financiers et de gains en capi-
tal, indique lundi la Banque
nationale suisse (BNS). Ces der-
niers sont d’abord dus a I'appre-
ciation del'euro face au franc, qui
a entrainé des gains de change
considérables, mais également a
la progression des cours des
bourses étrangeéres.

Le compte financier a présenté
une acquisition nette d’actifs fi-
nanciers de 50 milliards de francs
etunaccroissement net des passifs
de 11 milliards. Il dévoile un solde
positif de 37 milliards de francs,
contre 74 milliards en 2016.
Concernant la balance des trans-
actions courantes, I'excédent de
recettes des revenus primaires (re-
venus du travail et capitaux) s’est
accru de 5 milliards, passanta 9
milliards de francs. L'excédent de
dépenses des revenus secondaires
(transferts courants) a progresseé
de 1 milliard a 11 milliards.
Dans les échanges de marchan-
dises et dans ceux des services, I'ex-
cédent de recettes est demeuré res-
pectivementa 48 milliardseta 19
milliards de francs. Au final, 1a ba-
lance des transactions a dégagé un
solde de 66 milliards de francs.

Baisse des dépenses
Auniveau des dépenses, celles dé-
coulant de lensemble des
échanges de marchandises se sont
établies a 64 milliards de francs.
Elles reculent de 5 milliards en un
an, du fait dela diminution des dé-
pensesau titre du négoce d’or non
moneétaire et de la progression des
importations de marchandises.
Les importations de services,
quanta elles, se sontinscritesa 25
milliards de francs, en baisse de 2
milliards en un an.

Du c6té des revenus primaires (re-
venus du travail et de capitaux),
les dépenses sont demeurées pour
ainsi dire stables, s’établissanta 34
milliards de francs. Pour ce qui
concerne les revenus secondaires
(transferts courants), elles se sont
inscrites a 14 milliards, ce qui cor-
respond a une progression de 2
milliards, laquelle résulte de paie-
ments effectués par des compa-
gnies de réassurance a des entités
non résidentes.

Au niveau du compte financier,
les transactions ont conduita une
acquisition nette d’actifs financiers
de 3 milliards de francsetaunac-
croissement net des passifs de 2
milliards. Le solde s’estainsi établi
a1 milliard de francs (contre 34
milliards un an plus t6t) — (awp)

Bonnes notes et des idées de réformes
pour ’avenir économique de la Suisse

FMI. L’examen annuel souligne la nécessité du Projet fiscal 17 et la suppression des incitations actuelles au surendettement hypothécaire.
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L'économie suisse est en forme.
Le Fonds monétaire internatio-
nal (FMI), qui a conclu hier a
Berne son examen de routine
dans le cadre des consultations
avec les Etats membres, reléve en
particulier la capacité des entre-
prises de relever les défis liés au
taux de change ces derniéres an-
nées. La Suisse est ainsi restée en
premiére ligne de I'innovation
technologique et commerciale, et
les gains d’efficience ont permis
de restaurer les marges de béné-
fices.

Tensions croissantes

Pour I'année en cours, le FMI
s‘attend a une croissance de
2,25%, suivie d'un ralentissement
a1,75%a moyen terme. «Des sur-
prises positives sont encore pos-
sibles», note I’économiste et
cheffe de mission Rachel van El-
kan, qui a dirigé la délégation.
Cependant, les tensions crois-
santes dans le domaine du libre-
échange mondial pourraient
mettre a contribution I'économie
extérieure. Il en va de méme des
incertitudes géopolitiques, qui
pourraient mener a une nouvelle
appréciation du franc comme va-
leur refuge. D’autre part, une
flambée globale de I'inflation se
traduirait par davantage de vola-
tilité sur les marcheés financiers
et une hausse des taux d’intérét

RACHEL VAN ELKAN. L'économie suisse devrait croitre de 2,25%
cette année. Des incertitudes demeurent néanmoins.

qui ne manqueraient pas d’im-
pacter les prix de 'immobilier en
Suisse.

Sur un autre front, les relations a
long terme avec I'Union euro-
péenne, de méme qu’un éventuel
retard dans la mise en ceuvre de
laréforme de l'imposition des en-
treprises (Projet fiscal 17) posent
quelques interrogations. Sur ce
dernier point, le FMI reléve que
les mesures prévues permet-
traient de renforcer la producti-
vité des petites et moyennes en-
treprises en diminuant leurs
colits d’investissement. La ré-
forme est également urgente du
point de vue de I'incertitude et

desrisques réputationnels qu'un
nouveau report impliqueraient
pour la Suisse en tant que desti-
nation globale de business. Elle
estaussil'occasion d’améliorer la
compeétitivité fiscale en fonction
des développements internatio-
naux.

Déni de réalité politique

Dans un autre domaine politique
sensible, ot la politique actuelle
accuse un déni de réalité préoc-
cupant pour des motifs électora-
listes, le FMI met en évidence la
divergence entre 'espérance de
vie qui continue de progresser et
atteint 83 ans en moyenne, et
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'age de référence légal pour la re-
traite, qui reste figé a 65 et 64 ans.
D’un point de vue économique,
il ferait sens d’allonger la vie ac-
tive ou de coupler I'espérance de
vie a I'age officiel de la retraite:
cela permettrait d’assurer la via-
bilité du systéme et de faire en
sorte que la population ait suffi-
samment de ressources pour sa
consommation, sans pénaliser les
investissements par des contri-
butions toujours plus élevées
pour le financement de périodes
de retraite beaucoup plus
longues.

Dans le secteur financier, la rési-
lience des banques a été sensible-
ment renforcée, observe le FMI.
Neéanmoins, le faible niveau des
taux d’intérét continue d’encou-
rager une prise de risques poten-
tiellement excessifs. C'est notam-
ment vrai dans le domaine
hypothécaire, ot les préts accor-
dés se situent souvent aux seuils
minimaux de solvabilité. La
construction de nouveaux appar-
tements a louer se poursuitalors
que les taux de logements vides
augmentent. Le FMI percoit ici
la nécessité de régles pruden-
tielles plus contraignantes, qu’il
s’agisse du ratio entre la valorisa-
tion d’un bien et 'emprunt hy-
pothécaire, ou de celui entre le re-
venu et 'endettement. La Suisse
devrait aussi supprimer I'impo-
sition de la valeur locative et la
déduction des intéréts passifs.

Dans les domaines novateurs de
la fintech et des initial coin offe-
rings, le FMI note la réceptivité
de la Suisse envers les technolo-
gies d’avant-garde. Mais si les
risques de blanchiment d’argent
ont été bien reconnus lors de la
conversion en monnaie tradition-
nelle, ceux inhérents aux activités
transfrontaliéres nécessitent de
meilleures garanties au niveau
international pour éviter les abus
avec les crypto-actifs.

La piéce maitresse

Parmi les autres parameétres exa-
mings, la politique financiére et
fiscale du pays convainc par sa so-
lidité, le frein a I'endettement re-
présentant la piéce maitresse de
cette position. Le FMI ne serait
toutefois pas le FMI sans ajouter
quelques recommandations mal
inspirées du keynésianisme, sui-
vies au péril des pays qui les met-
tenten ceuvre. C'estainsi qu’il en-
visage des ajustements au frein a
I'endettement pour mieux faire
face aux ralentissements conjonc-
turels, selon le vieux dogme de la
relance par la dépense publique.
Or l'expérience suggére que lesti-
mulus par I’Etat ne fonctionne
pas, ’économie intériorisant 'ac-
croissement de la charge fiscale,
del’endettement ou de I'inflation
quien découlent inévitablement.
Ilsemble que I'illusion de pouvoir
transformer des cailloux en pain
perdure au FMLm

L’hotellerie de luxe se developpe encore
en Suisse, mais exige d’étre redynamisee

Le secteur a un taux d’occupation de 48%, juste sous la moyenne nationale de 53%. La création et le design sont des leviers importants pour le restimuler.

«En dix ans le nombre d’hétels a
diminué de 20% en Suisse. La du-
rée de séjour a diminué aussi de
20% sur les vingt derniéres an-
nées. Le temps passé par la clien-
tele est de 2 nuitées dans les éta-
blissements haut de gamme,
contre 3,4 nuits dans les établis-
sements de luxe», a commenté
Stéphanie Buri, coordinatrice de
la chaire Food & Beverage Sa-
viva a I'Ecole Hoteliére de Lau-
sanne, dans le cadre d’un événe-
ment organisé par la Chambre
de commerce et d’industrie
France Suisse et dédié aux ten-
dances du design et de I'architec-
ture dans I'hétellerie de luxe en
Suisse.

Destination premium, la Suisse
peut s’appuyer sur un réseau
d’établissements hoteliers de luxe
d’une densité rare en Europe. Les
chiffresl'attestent. Avec 461 éta-
blissements quatre étoiles et prés
d’une centaine de palaces etavec
une augmentation de 4,7 % des
nuitées passées en hotel cing

étoiles de 2015 a 2016, le poten-
tiel de ce marché hotelier est une
niche. La Suisse s’est inscrite
comme une destination pour la
clientele d’élite deés le XTXesiecle.
L'offre en Suisse a continué de
s’étoffer de 10% ces dix derniéres
années pour les cing étoiles.

Un facteur déterminant

Ces chiffres pourraient laisser
penser a un regain de dynamisme
du secteur. La réalité est tout au-
tre. Les nouveaux hotels sont
construits avec de plus petites ca-
pacités. Les cing étoiles ont un
taux d’occupation de 48%, juste
sous la moyenne nationale de
53%. Un comparatif a montré
que le prix des nuitées en Suisse
n’était pas plus élevé que celui
pratiqué dans les établissements
de catégorie égale en France, par
exemple. Mais cela ne suffit pas
pour convaincre les visiteurs no-
mades a se rendre en Suisse dans
ces lieux de prestige. Pour mé-
moire, le taux d’occupation était

encore de 56% il y a dix ans.
Pourquoi alors continuer a inves-
tir, en Suisse, dans un domaine
en déclin et on les marges d’ex-
ploitation restent faibles compa-
rées a d’autres secteurs d’activi-
tés? Le taux de croissance du
tourisme est de 850% au niveau
mondial, ces cinquante derniéres
années. Le taux de croissance des
nuitées en Suisse sur laméme pé-
riode est de... 0%! «Houston,
nous avons un problémel», a iro-
nisé lors de sa présentation Phi-
lippe Rubod, directeur général
d’hotels de luxe a Genéve. On
compte autant de chambres
d’hétel a Dubai que dans toute la
Suisse, soit environ cent mille.
Mais il y a trente ans, il n'y avait
que 500 chambres d’hétel a Du-
bai! On comprend aisément que
larentabilité du secteur en Suisse
soit moins élevée que dans d’au-
tres zones géographiques.

Et pourtant, le secteur se déve-
loppe encore en Suisse. Ainsil'at-
teste la création récente de diffé-

rents projets trés haut de gamme
sur le territoire. «La préservation
du capital est un facteur détermi-
nant dans ce type d’investisse-
ment. La Suisse reste le symbole
de la stabilité. Pour un individu
ou un fonds d’investissement, la
Suisse reste un blue chip. C’est
une destination dans laquelle 'ac-
tif ne va pas se déprécier. Le dé-
tenteur a aussi 'occasion de réa-
liser une plus-value lors de la
revente d’un bien», acommenté
Philippe Rubod.

Rénover les vieilles dames

Le designer genevois Claudio
Collucio a partagé avec 'audi-
toire des exemples de rénovations
d’hotels en Suisse etailleurs dans
lemonde. La création et le design
apparaissant comme des leviers
importants pour redynamiser la
fréquentation d’un établissement
et opérer comme un facteur de
différenciation dans une compé-
tition devenue globale. «Nous
sommes les premiers a vouloir at-

tirer les designers suisses et étran-
gers pour rénover les vieilles
dames sommeillant en Suisse.
Mais les créateurs ne doivent pas
perdre de vue l'utilisation pri-
maire du lieu. Des contraintes es-
thétiques ou des pratiques peu-
vent impacter négativement la
marge d’exploitation en raison
des cotts indirectement induits.
Par exemple, une salle de bain
pensée toute en transparence et
ouverte sur la chambre a plu-
sieurs inconvénients. Cela néces-
site deux fois plus de temps pour
le nettoyage et une partie de la
clientele refuse ce type d’artifice.
Les chambres restent donc plus
longtemps inoccupées. Etlaren-
tabilité diminue», précise Phi-
lippe Rubod.

Le design estun desleviers de sa-
tisfaction des clients et il fait par-
tie des critéres de choix. «La clien-
téle vient la premiére fois pour le
produit, mais les fideles revien-
nent pour le service», a conclu
Philippe Rubod.m




