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I. ENVIRONNEMENT ÉCONOMIQUE

1) Principales caractéristiques de l'économie

1. La Suisse et le Liechtenstein sont deux pays voisins au cœur de l'Europe.  Leurs territoires s'étendent respectivement sur 41 285 km² et sur 160 km², et leurs populations respectives comptent en 2007 7,6 millions d'habitants et 35 400 habitants.  L'union douanière et l'union monétaire entre les deux pays ont contribué à l'importante intégration de leurs économies (chapitre II 2) i)), d'autant que le relief peu propice à l'agriculture et les ressources naturelles limitées les ont poussés à adopter des stratégies similaires dans des domaines tels que la production manufacturière.  Leur commerce extérieur, dont la valeur atteint facilement l'équivalent de 100% de leur PIB (section 3)), est crucial pour les deux pays, de même que l'accès aux marchés.

2. Depuis le précédent examen, les économies des deux pays ont connu une croissance moyenne de 2,7% (Suisse) et de 2,2% (Liechtenstein).  Ces économies figurent parmi les plus prospères de la planète, avec un PIB par habitant élevé (tableau I.1).  En 2006, la Banque mondiale a classé le Liechtenstein au troisième rang et la Suisse au septième rang mondial pour le revenu national brut (RNB) par habitant mesuré à parité de pouvoir d'achat (PPA).

Tableau I.1

Suisse et Lichtenstein, principales données économiques, 2006 et 2005

	
	Suisse
2006
	Liechtenstein
2005

	Superficie (km2)
	41 285
	160

	Population (milliers d'habitants)
	7 509,0
	35,4

	PIB (millions de $EU)
	406 206
	3 583

	Revenu national brut par habitant ($ "internationaux")
	38 180
	44 260a

	Part dans le PIB aux prix courants (pourcentage)
	
	

	Agriculture, chasse, sylviculture et pêche
	1,1
	1,1

	Industrie
	26,0
	39,0

	Industries extractives
	0,2
	..

	Industries manufacturières
	18,7
	..

	Eau et électricité
	1,9
	..

	Construction
	5,2
	..

	Commerce et réparations
	12,4
	..

	Services
	54,5
	59,9

	Hôtellerie et restauration
	2,2
	..

	Transports 
	3,3
	..

	Intermédiation financière
	11,8
	29,0

	Poste et télécommunications
	2,7
	..

	Immobilier, R-D et activités commerciales
	10,0
	..

	Administration publique, éducation, santé, services collectifs, sociaux et personnels 
	10,2
	..

	Éducation
	0,5
	..

	Santé et services sociaux
	5,9
	..

	Autres services personnels, domestiques et communautaires 
	2,1
	..

	Location de biens immobiliers (ménages)
	5,8
	..


..
Non disponible.
a
En 2006.
Source: 
Renseignements en ligne de la Banque mondiale, "GNI per capita 2006:  Atlas method and PPP",  adresse consultée:  http://siteresources.worldbank.org/DATASTATISTICS/Resources/GNIPC.pdf;  renseignements en ligne des Nations Unies, "Suisse", adresse consultée:  http://data.un.org/CountryProfile.aspx?crName=Suisse;  renseignements en ligne des Nations Unies, "Liechtenstein", adresse consultée:  http://data.un.org/CountryProfile.aspx?crName=Liechtenstein;  et renseignements communiqués par les autorités de la Suisse et du Liechtenstein.
3. L'économie des deux pays est dominée par le secteur manufacturier et celui des services.  Le premier est pour une large part spécialisé dans la fabrication de produits de haute technologie (à forte intensité de capitaux) (chapitre IV 4)), ce qui s'explique par les avantages comparatifs des deux pays.  La recherche‑développement (R‑D) est l'une des forces motrices du secteur manufacturier, notamment au Liechtenstein, qui consacre une proportion relativement élevée (plus que tout autre pays de l'OCDE) de son PIB à la R‑D dans ce secteur (environ 7% en 2004).  Le secteur manufacturier représente près du cinquième du PIB et un peu plus que le cinquième de l'emploi total en Suisse, et près de 40% du PIB et de 47% de l'emploi total au Liechtenstein (section 3)).  En raison de la nature des produits, la demande à l'exportation dans les deux pays est peu élastique par rapport aux prix.
4. Le secteur des services est le principal employeur en Suisse comme au Liechtenstein, avec près de 75% et 53% de l'emploi total respectivement;  il contribue pour un peu plus de 70% du PIB de la Suisse et pour légèrement plus de la moitié de celui du Liechtenstein.  Les services financiers sont le sous‑secteur le plus important.  Le développement des services financiers dans les deux pays s'explique en partie par la stabilité politique et sociale, par la confiance universelle qu'inspire le franc suisse et qui découle de la politique monétaire prudente suivie par la Banque nationale suisse (BNS), ainsi que par la tradition du secret bancaire (chapitre IV 5) ii) a)).  La Suisse et le Liechtenstein sont tous les deux des exportateurs nets de services.  Toutefois, des coûts de production élevés et la faible croissance de la productivité (voir ci‑après) ont entravé le développement de secteurs comme le tourisme et ont contribué à maintenir les prix à un niveau élevé (par comparaison avec les autres pays).
5. L'agriculture contribue à hauteur d'environ 1,1% au PIB dans les deux pays, et représente 3,8% de l'emploi total en Suisse et 1,3% au Liechtenstein.  Ce secteur est resté hautement protégé, ce qui a contribué à maintenir les prix des produits agricoles (et des produits alimentaires) élevés par comparaison avec les autres pays, malgré les réformes en cours (chapitre IV 2)).

6. En vertu de l'Arrangement de 1980 sur l'Union monétaire avec le Liechtenstein, c'est la Suisse qui élabore la politique monétaire des deux pays et le franc suisse a cours légal au Liechtenstein.
  Le taux de change est déterminé par le marché.  Les réserves de change sont suffisamment élevées, ce qui laisse à la BNS une marge de manœuvre suffisante pour intervenir, en cas de nécessité, afin de stabiliser la monnaie.  Toutefois, dans la pratique, la Banque n'est pas intervenue sur le marché des changes de manière unilatérale depuis mars 1992, et de manière concertée avec d'autres banques centrales depuis mai 1995.  En mars 2008, les réserves de devises atteignaient la valeur de 46,3 milliards de FS (soit l'équivalent de 11,1 mois d'importations prévues de marchandises);  la valeur des réserves officielles et autres avoirs en devises (y compris l'or
) était de 80,8 milliards de FS.

2) Évolution économique récente
7. Depuis le précédent examen, réalisé en 2004, l'économie helvétique croît à un rythme supérieur à la moyenne de la zone euro (tableau I.2), rompant ainsi avec une période de faible croissance qui avait commencé au début des années 90.  La croissance du PIB a atteint son niveau le plus élevé en 2006 (3,5%) et en 2007 (3,1%), portée par les exportations (section 3)) et par la consommation privée.  Elle devrait néanmoins tomber à moins de 2% en 2008 et moins encore en 2009 (section 4)).

Tableau I.2

Quelques indicateurs macro‑économiques, 2003‑2008

	 
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008a

	Divers
	Variation en pourcentage, sauf indication contraire

	PIB réel aux prix du marché 
	‑0,2
	2,5
	2,5
	3,5
	3,1
	1,9

	Inflation (IPC,  mai 2000=100)
	102,6
	103,4
	104,7
	105,8
	106,5
	108,3

	Dépôts à vue dans les grandes banques (trois mois)
	0,21
	0,13
	0,28
	0,96
	1,95
	..

	Taux de chômage (%)
	3,7
	3,9
	3,8
	3,3
	2,8
	2,5

	Part des divers secteurs dans le PIB réel 
	Pourcentage

	Agriculture, chasse, pêche et sylviculture
	1,3
	1,4
	1,3
	1,2
	1,1
	..

	Industries extractives
	0,2
	0,2
	0,2
	0,2
	0,2
	..

	Industries manufacturières
	18,2
	18,1
	18,3
	19,1
	19,0
	..

	Approvisionnement en électricité, gaz et eau
	2,1
	2,0
	2,0
	2,1
	2,1
	..

	Construction
	5,4
	5,3
	5,3
	5,1
	5,0
	..

	Services, dont:
	72,9
	73,1
	72,9
	72,3
	72,6
	..

	Commerce de gros et de détail;  réparations de véhicules automobiles, de motocycles et de biens personnels et ménagers
	12,7
	12,6
	12,3
	12,1
	12,2
	..

	Transport, entreposage et communications
	6,4
	6,6
	6,6
	6,5
	6,7
	..

	Intermédiation financière
	11,0
	11,4
	11,8
	12,1
	12,7
	..

	Immobilier, location et activités commerciales
	9,2
	9,4
	9,4
	9,5
	9,4
	..

	Administration publique et défense;  sécurité sociale obligatoire
	10,4
	10,3
	10,1
	9,7
	9,5
	..

	Comptes nationaux
	Pourcentage du PIB

	Dépenses de consommation finale
	72,8
	72,0
	71,4
	69,8
	68,9
	68,7

	Dépenses de consommation finale des ménages et des institutions privées sans but lucratif au service des ménages
	61,0
	60,4
	60,0
	58,9
	58,3
	58,2

	Dépenses de consommation finale des administrations publiques
	11,8
	11,6
	11,4
	10,9
	10,6
	10,5

	Formation brute de capital fixe
	21,2
	21,6
	21,9
	22,1
	22,0
	21,3

	Exportations de biens et de services
	45,8
	48,2
	50,5
	53,6
	57,1
	54,4

	Importations de biens et de services
	41,1
	43,0
	44,8
	46,0
	47,0
	44,3

	Agrégats monétaires (fin de période)
	Variation en pourcentage

	Masse monétaire (M1)
	21,9
	5,5
	‑1,5
	‑0,6
	‑4,7
	..

	Masse monétaire (M2)
	17,4
	4,3
	‑0,8
	‑2,0
	‑6,4
	..

	M3
	8,3
	3,2
	4,2
	2,5
	2,0
	..

	Taux de change
	
	
	
	
	
	

	$EU en FS (moyenne annuelle)
	1,35
	1,24
	1,25
	1,25
	1,20
	..

	Euro en FS (moyenne annuelle)
	1,52
	1,54
	1,55
	1,57
	1,64
	..

	Taux de change effectif réel (janvier 1999=100)
	101,3
	100,5
	99,2
	97,1
	93,8
	..

	Taux de change effectif nominal (janvier 1999=100)
	106,8
	107,2
	106,7
	105,4
	102,8
	..

	
	Pourcentage du PIB, sauf indication contraire

	Situation budgétaire des administrations publiques 
(Confédération, cantons et communes)
	

	Recettes totales
	29,7
	29,7
	30,5
	31,0
	30,7
	29,5

	Recettes fiscales
	21,6
	21,6
	22,0
	22,4
	22,5
	21,5

	Autres recettes
	8,1
	8,1
	8,5
	8,6
	8,2
	8,0

	Dépenses totales
	31,0
	30,7
	30,2
	29,1
	28,5
	30,0

	Dépenses récurrentes
	27,4
	27,2
	26,9
	..
	..
	..

	Dépenses en capital
	3,6
	3,4
	3,3
	..
	..
	..

	Solde global (sauf sécurité sociale)
	‑1,4
	‑0,9
	0,3
	1,9
	2,1
	‑1,1

	Confédération
	‑0,9
	‑0,8
	0,1
	1,1
	0,9
	‑0,4

	Cantons
	‑0,5
	0,2
	0,1
	0,4
	0,7
	‑0,3

	Communes
	‑0,0
	0,1
	0,2
	0,4
	0,5
	‑0,3

	Solde global (y compris sécurité sociale)
	‑1,4
	‑1,2
	0,1
	1,9
	2,2
	‑1,0

	Ratio d'endettement global
	55,0
	54,6
	52,3
	47,7
	44,2
	43,6

	Confédération
	28,3
	28,1
	28,1
	25,4
	23,9
	23,8

	Cantons
	17,8
	17,8
	15,8
	12,9
	11,7
	11,5

	Communes
	8,9
	8,7
	8,3
	9,4
	8,5
	8,2

	Épargne et investissement
	
	
	
	
	
	

	Épargne nationale brute
	..
	34,0
	34,9
	36,9
	38,6
	36,6

	Investissement national brut
	20,9
	21,0
	21,4
	22,2
	21,8
	22,5

	Secteur extérieur
	
	
	
	
	
	

	Compte courant
	12,8
	12,9
	13,6
	14,5
	13,3
	..

	Compte du commerce des marchandises
	1,0
	1,5
	0,6
	1,0
	1,8
	..

	Commerce spécialb, net
	1,6
	2,1
	1,7
	2,4
	2,7
	..

	Valeur des exportations
	31,0
	32,4
	33,9
	36,4
	38,6
	..

	Valeur des importations
	‑29,4
	‑30,4
	‑32,2
	‑34,0
	‑35,8 
	..

	Autre commercec, net
	‑0,6
	‑0,6
	‑1,1
	‑1,4
	‑0,9
	..

	Compte des services
	6,1
	6,2
	6,8
	7,8
	8,6
	..

	Compte des revenus du travail et des revenus d'investissements
	7,4
	7,0
	9,1
	8,1
	5,1
	..

	Travail
	‑2,2
	‑2,2
	‑2,2
	‑2,3
	‑2,4
	..

	Investissements, dont:
	9,7
	9,2
	11,4
	10,4
	7,5
	..

	Investissements de portefeuille
	2,6
	2,5
	2,7
	2,8
	3,2
	..

	Investissements directs
	6,7
	6,5
	8,7
	7,9
	4,7
	..

	Transferts courants, nets
	‑1,7
	‑1,7
	‑3,2
	‑2,7
	‑2,4
	..

	Transferts en capital, nets
	‑0,2
	‑0,4
	‑0,2
	‑0,7
	‑0,5
	..

	Compte d'opérations financières, net
	‑8,0
	‑15,6
	‑18,5
	‑18,2
	‑9,4
	..

	Investissement direct, net
	0,3
	‑7,0
	‑14,3
	‑10,9
	‑2,0
	..

	Réserves officielles (fin de période ‑ milliards de $EU)
	47,7
	55,5
	36,3
	38,1
	42,7
	..

	En mois d'importations prévues de marchandises et de services non facteurs, c.a.f.
	4,5
	4,4
	5,1
	4,8
	5,2
	..

	Dette extérieure totale (milliards de FS)
	992,8
	1 024,9
	1 258,9
	1 342,6
	1 716,7
	..

	Volume des exportations (pourcentage de variation) de marchandisesd
	0,5
	7,3
	6,5
	11,3
	8,4
	2,5

	Volume des importations (pourcentage de variation) de marchandisesd 
	2,4
	5,9
	5,3
	7,4
	6,4
	2,5


..
Non disponible.

a 
Prévision.

b
Y compris l'énergie électrique, le perfectionnement à façon et les marchandises en retour.

c
Essentiellement les produits ayant une grande valeur (métaux précieux, pierres gemmes, objets d'art et antiquités).
d 
À l'exclusion des produits ayant une grande valeur.

Source: 
Renseignements en ligne de la Banque nationale suisse, "Activités statistiques de la Banque nationale suisse".  Adresse consultée:  http://www.snb.ch/en/iabout/stat;  renseignements en ligne de l'Office fédéral de la statistique, "Indices des prix à la consommation:  indicateurs:  moyenne annuelle".  Adresse consultée:  http://www.bfs.admin.ch/bfs/portal/fr/index/themen/05/02/ blank/key/jahresdurchschnitte.html;  Département fédéral des finances (2008), Comptes des administrations publiques, 10 mars.  Adresse consultée:  http://www.efd.admin.ch/dokumentation/zahlen/00575/00716/00931/index.html?lang=fr;  FMI (2007), Switzerland:  Staff Report for the 2007 Article IV Consultation, 16 avril.  Adresse consultée:  http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2007/cr07186.pdf;  FMI (2008), Switzerland:  Staff Report for the 2008 Article IV Consultation, 29 avril.  Adresse consultée: http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2008/cr08170.pdf;  renseignements en ligne d'Eurostat.  Adresse consultée:  http://epp.eurostat.ec.europa.eu/;  et renseignements communiqués par les autorités helvétiques.

8. Durant la période considérée, la demande de produits suisses a connu une croissance régulière, quoique plus lente sur les principaux marchés d'exportation (section 3) i)).  La consommation privée a augmenté en raison de la confiance accrue des consommateurs et du recul du chômage.  Du fait de ses bons résultats économiques, la Suisse a vu son taux de chômage diminuer progressivement, pour se situer à 2,4% au début de 2008 (contre un pic de 3,9% en 2004);  la forte demande de main‑d'œuvre devrait le faire baisser encore davantage en 2008.
  La croissance des salaires a été contenue par les entrées de main‑d'œuvre étrangère.  En 2007, les travailleurs étrangers ont représenté environ 26% de l'emploi total en Suisse.  De manière générale, le taux de chômage suit de très près le cycle économique en Suisse, ce qui témoigne d'une législation du travail relativement plus flexible que dans les pays voisins.

9. La productivité du travail a augmenté à un taux annuel moyen de 1,1% entre 2000 et 2007, soit une proportion légèrement inférieure à celui des CE‑15 (1,2%).  Entravée par la faible performance de secteurs protégés de la concurrence internationale, notamment le secteur des services (chapitre IV 5))
, elle est restée inférieure à celle de nombreux pays de l'OCDE à haut revenu.
  Cette faible productivité s'explique également en partie par le fait que le marché suisse de la main‑d'œuvre est plus inclusif socialement, avec un taux d'emploi normalisé (pour les 15 ans et plus) aussi élevé que 67,6% en 2007 et un taux d'emploi net (pour les 15 à 64 ans) de 81,6%, ces taux étant relativement élevés au regard des normes européennes.

10. Malgré la forte croissance économique, la dépréciation du franc suisse par rapport à l'euro
 et l'augmentation constante des prix de l'énergie, le taux d'inflation est dans l'ensemble demeuré inférieur au plafond de 2% fixé par la BNS pour stabiliser les prix (voir ci‑après) (tableau I.2).  Toutefois, en raison de la montée en flèche des prix de l'énergie et des produits de base, l'inflation mesurée par l'IPC a franchi la barre des 2% au cours des huit premiers mois de 2008.
11. En Suisse, la croissance économique a été soutenue par le "train de mesures en faveur de la croissance" annoncé par le Conseil fédéral en février 2004.  Ce dispositif contenait des mesures de réforme pour la législature 2003‑2007, destinées à remettre la Suisse sur le chemin de la croissance.  Faisant fond sur les résultats du "programme de revitalisation" adopté en 1992
, il prévoyait des mesures visant à intensifier la concurrence sur le marché interne, à poursuivre l'intégration de l'économie helvétique dans l'économie mondiale, à réduire la charge fiscale et optimiser les activités du secteur public, à favoriser des niveaux élevés d'emploi, à mettre en place un système éducatif compétitif et à établir une législation favorable aux activités commerciales légitimes.  Parmi les éléments clés, il y a eu la mise en place d'un système de libre circulation de la main‑d'œuvre entre la Suisse et les CE et son extension progressive aux nouveaux États membres des CE, ainsi que la révision de la fiscalité (des entreprises et des ménages, en plus d'une simplification de la TVA).  Les autres mesures ont été la révision de la Loi sur le marché intérieur (chapitre III 4) iii)) et du cadre juridique des entreprises (chapitre II 5) i)), l'adoption d'une nouvelle loi sur l'électricité (chapitre IV 3) iv)), et la poursuite de la réforme agricole.  En revanche, la révision de la législation fédérale sur les marchés publics a été remise à plus tard (chapitre III 2) xi)).

12. Au Liechtenstein, après un ralentissement temporaire durant la période 2001‑2003, l'économie a commencé à retrouver des taux de croissance comparables à ceux de la Suisse.  Le taux de chômage diminue depuis 2004, et a été de 2,9% en 2007.  En 2006, les travailleurs étrangers représentaient quelque 68% de l'emploi total, et presque la moitié de la main‑d'œuvre résidait au‑delà des frontières, essentiellement dans les régions voisines de la Suisse et de l'Autriche.

13. Pour limiter les dépenses publiques, la Suisse applique, depuis 2003, une règle de frein à l'endettement au niveau de la Confédération.
  Selon cette règle, sur un cycle conjoncturel, les dépenses de la Confédération ne peuvent excéder ses recettes fiscales.  La mesure autorise donc les déficits cycliques, mais prévoit l'élimination des déficits structurels.  Cependant, elle ne s'applique pas au niveau des cantons, et elle ne vise pas les dépenses extraordinaires ni celles du système de sécurité sociale.  Dans ce dernier cas, l'avenir pose problème étant donné la population vieillissante de la Suisse.  Les cantons établissent leurs propres règles budgétaires et ne sont pas supervisés par la Confédération;  ils fixent également les règles auxquelles sont astreintes les communes.  Certains cantons (mais pas tous) appliquent leurs propres règles de frein à l'endettement, lesquelles varient considérablement d'un canton à l'autre.
14. Durant la période considérée, les programmes d'assainissement budgétaire de 2003 et 2004 ont été mis en œuvre dans un but d'élimination des déficits structurels.  Le programme de 2003 (introduit progressivement entre 2004 et 2006) était surtout axé sur les réductions de dépenses, mais il prévoyait également des accroissements de recettes par le biais d'une majoration des taxes sur le tabac et de certaines redevances administratives.  Comme le programme de 2003, celui de 2004, entré en vigueur en janvier 2006, était axé essentiellement sur les dépenses.  Par ailleurs, une mesure complémentaire, dite Programme d'abandon de tâches (PAT), a également été introduite en 2004 dans le but de réduire le budget de la Confédération de quelque 200 millions de FS pour 2008;  le PAT vise essentiellement des tâches administratives.

15. En conséquence, le déficit budgétaire de la Confédération (à l'exclusion des dépenses extraordinaires) s'est transformé en excédent en 2005, ce qui, avec l'effet combiné des excédents aux niveaux cantonal et communal, a porté à 1,9% du PIB en 2006 et davantage encore en 2007 l'excédent budgétaire global (tableau I.2).  La bonne performance budgétaire de 2007 au niveau de la Confédération s'explique essentiellement par l'accroissement des recettes découlant des conditions économiques favorables (le PIB nominal a augmenté de 4,5%), mais également par un niveau de dépenses inférieur à celui qui avait été budgétisé et par un taux de croissance inférieur à celui du PIB.  Ces résultats ont permis d'abaisser le niveau global d'endettement, y compris celui de la Confédération (tableau I.2).
16. Le budget de la Confédération approuvé par le Parlement pour 2008 affiche un excédent (du compte ordinaire) estimé à 1,2 milliard de FS;  en revanche, des dépenses extraordinaires de quelque 5,2 milliards de FS auront pour effet de transformer l'excédent en déficit de près de 4 milliards de FS, ce qui portera la dette de la Confédération à 125 milliards de FS.  Les excédents budgétaires prévus dans le Plan financier de la législature 2009‑2011 devraient compenser les 4 milliards de FS;  ces excédents sont calculés sur la base de l'hypothèse que la croissance nominale du PIB s'établira en moyenne à 3,1% jusqu'à 2011.  La Confédération doit également réduire ses dépenses.  Ces prévisions supposent par ailleurs une majoration de la TVA et de la redevance sur le trafic des poids lourds liée aux prestations (RPLP), et prennent en compte la nouvelle taxe sur le CO2 introduite en 2008 (chapitre III 2) v)).  Par ailleurs, une proposition a été déposée qui vise à introduire une disposition complémentaire à la règle sur le frein à l'endettement, afin de contrôler la composante "dépenses extraordinaires" du budget.

17. Afin de réduire les écarts financiers entre les communes, la "réforme de la péréquation financière et de la répartition des tâches entre la Confédération et les cantons" a été introduite et est entrée en vigueur le 1er janvier 2008.  Cette réforme vise à changer la structure des dépenses et à réduire les écarts financiers imputables à des facteurs externes (tels que la géographie) ou à des charges financières particulières (telles que les dépenses consacrées aux hôpitaux, aux écoles ou aux lieux de culture) dont l'effet bénéficie également aux cantons voisins.

18. Au Liechtenstein, les recettes fiscales (y compris les taxes municipales), après avoir connu une baisse en 2002 et 2003, sont passées de 664,1 millions de FS en 2004 à 769,9 millions en 2006.  Le gros de ces recettes émane de la TVA, suivie des impôts sur le capital et sur les bénéfices, puis de l'impôt foncier et de l'impôt sur le revenu.  La balance des opérations courantes a été positive durant la période considérée, à l'exception de 2004, année au cours de laquelle le compte a accusé un déficit de 11,7 millions de FS (approximativement 0,3% du PIB) causé par les mouvements de la bourse;  en 2007, le compte a affiché un excédent de 69,5 millions de FS après avoir connu un excédent extraordinairement élevé de 367,6 millions de FS en 2006 (attribuable à la vente d'actions de la Liechtenstein Landesbank).  Le Liechtenstein n'a pas de dette extérieure.

19. En vertu de la Loi fédérale sur la Banque nationale suisse (RS 951.11), le principal objectif de la politique monétaire appliquée par la BNS continue d'être la stabilité des prix, mesurée par l'indice général des prix à la consommation (IPC), en l'occurrence un taux d'inflation de l'IPC inférieur à 2% à moyen terme.  Les décisions relatives à la politique monétaire sont basées sur les taux d'inflation prévus sur une période de trois ans;  la politique autorise une inflation à court terme supérieure au niveau cible.  La BNS fixe une fourchette cible pour le Libor à trois mois (en général, un écart d'un point de pourcentage), et annonce le taux cible du Libor à l'intérieur de cette fourchette.  Elle réglemente indirectement le Libor à trois mois en agissant sur les conditions du marché monétaire suisse, notamment par le biais de ses principales opérations de financement et d'absorption de liquidités, soit les pensions de titres.  La BNS influence également les taux du marché monétaire en agissant sur le volume des avoirs que les banques détiennent chez elle en comptes de virement.  En outre, elle recourt à des opérations de réglage fin (via des pensions de titres bilatérales) pour corriger les éventuelles répercussions non recherchées de facteurs exogènes sur l'approvisionnement en liquidités et adoucir les effets des fortes fluctuations des taux d'intérêt à court terme sur le marché monétaire.

20. En juin 2004, vu l'amélioration des perspectives économiques, la BNS a majoré sa fourchette cible pour le Libor à trois mois en francs suisses de 0,25 point de pourcentage, en l'établissant à 0,0‑1,0% (avec l'objectif de maintenir le Libor à trois mois à plus ou moins 0,5%).  Elle a progressivement élargi cette fourchette au cours de la période considérée.  Le tout dernier ajustement a eu lieu en septembre 2007, la fourchette ayant été portée à son niveau actuel de 2,25‑3,25%, avec un taux cible de quelque 2,75%.  Ce dernier ajustement visait à abaisser le Libor par rapport à son niveau de 2,9% issu des turbulences de 2007 sur le marché financier.  Depuis, le Libor à trois mois se situe aux environs de 2,75%.

3) Évolution du commerce et de l'investissement

21. Le commerce est un moteur important de l'économie de la Suisse comme du Liechtenstein, la part du commerce des biens et services dépassant 100% du PIB.  Étant donné leur degré d'ouverture, les deux pays demeurent sensibles à l'évolution de l'économie mondiale.

22. Le compte courant de la Suisse est traditionnellement excédentaire (tableaux I.2 et I.3).  Sa principale force motrice a été le revenu des investissements, suivi du commerce des services.  Le niveau élevé du revenu des investissements est attribuable à l'augmentation des bénéfices que procurent aux entreprises suisses leurs investissements directs à l'étranger de plus en plus importants;  une proportion croissante de ces bénéfices émanent des filiales établies à l'étranger.  Le niveau d'avoirs extérieurs nets (par exemple 141,5% du PIB en 2007) figure parmi les plus élevés des pays de l'OCDE.  L'excédent du commerce des services est soutenu par les bénéfices des secteurs des banques et de l'assurance.  L'excédent du commerce des marchandises demeure petit et relativement stable, au niveau d'environ 1,2% du PIB;  toutefois, il a grimpé à 1,9% du PIB en 2007, traduisant les bons résultats économiques enregistrés en Suisse et à l'étranger et la faiblesse du franc suisse par rapport à l'euro.  En 2007, les exportations de biens et de services ont représenté 57,1% du PIB de la Suisse.  Néanmoins, l'excédent du compte des opérations courantes (en pourcentage du PIB) devrait diminuer en 2008, en raison de la baisse du revenu des investissements découlant de rendements plus faibles sur les actifs étrangers, ainsi que d'une diminution des exportations de marchandises et, en particulier, d'une baisse des revenus générés par les services financiers.

Tableau I.3

Balance des paiementsa, 2003‑2007

(Milliards de FS)

	
	2003
	2004
	2005
	2006b
	2007c

	Balance des transactions courantes, solde
	56,2
	58,3
	63,0
	70,6
	68,3

	Biens, solde
	4,3
	6,7
	3,0
	5,1
	9,4

	Commerce spéciald, solde
	6,9
	9,3
	7,9
	12,1
	14,0

	
Recettes
	135,5
	146,3
	157,0
	177,5
	197,5

	
Dépenses
	‑128,6
	‑137,0
	‑149,1
	‑165,4
	‑183,6

	Autres postes, solde
	‑2,6
	‑2,6
	‑4,9
	‑7,0
	‑4,6

	Services, solde
	26,9
	28,2
	31,5
	38,0
	44,1

	
Tourisme, solde
	2,3
	1,9
	1,5
	2,0
	2,3

	

Recettes
	11,6
	11,9
	12,5
	13,5
	14,6

	

Dépenses
	‑9,3
	‑10,1
	‑11,0
	‑11,6
	‑12,3

	
Commissions bancaires, solde
	12,6
	13,2
	16,2
	18,7
	22,4

	

Recettes
	13,5
	14,2
	17,5
	20,3
	24,6

	

Dépenses
	‑0,9
	‑1,1
	‑1,3
	‑1,6
	‑2,1

	
Autres services, solde
	11,9
	13,1
	13,8
	17,3
	19,4

	Revenus du travail et de capitaux, solde 
	32,6
	31,4
	42,3
	39,3
	26,1

	
Revenus du travail, net
	‑9,7
	‑10,0
	‑10,4
	‑11,2
	‑12,4

	

Recettes
	2,1
	2,1
	2,0
	2,1
	2,1

	

Dépenses
	‑11,7
	‑12,2
	‑12,4
	‑13,4
	‑14,5

	
Revenus de capitaux, solde
	42,3
	41,5
	52,7
	50,5
	38,5

	

Recettes
	82,4
	86,7
	125,7
	134,2
	154,3

	


Investissements de portefeuille
	22,0
	23,2
	26,5
	30,8
	37,0

	


Investissements directs
	43,6
	48,9
	76,5
	68,4
	64,0

	


Autres revenus de capitaux
	16,8
	14,6
	22,7
	35,0
	53,2

	

Dépenses
	‑40,2
	‑45,2
	‑73,0
	‑83,7
	‑115,8

	


Investissements de portefeuille
	‑10,9
	‑11,9
	‑13,8
	‑16,9
	‑20,6

	


Investissements directs
	‑14,5
	‑19,5
	‑36,1
	‑30,2
	‑40,0

	


Autres revenus de capitaux
	‑14,9
	‑13,9
	‑23,1
	‑36,6
	‑55,2

	Transferts courants, solde
	‑7,6
	‑8,1
	‑13,8
	‑11,7
	‑11,3

	Transferts en capital, solde
	‑0,9
	‑1,8
	‑0,8
	‑3,5
	‑2,8

	Mouvements de capitaux, solde
	‑35,2
	‑70,3
	‑85,8
	‑88,4
	‑48,1

	Investissements directs, solde
	1,4
	‑31,5
	‑66,1
	‑53,0
	‑10,3

	
Investissements directs suisses à l'étranger
	‑20,8
	‑32,7
	‑64,4
	‑94,3
	‑56,7

	

Capital social
	‑5,6
	‑11,6
	‑22,7
	‑62,4
	‑29,5

	

Bénéfices réinvestis
	‑16,1
	‑21,2
	‑41,0
	‑25,9
	‑15,1

	

Crédits
	0,9
	0,1
	‑0,7
	‑6,0
	‑12,1

	
Investissements directs étrangers en Suisse
	22,2
	1,2
	‑1,7
	41,3
	46,4

	

Capital social
	11,7
	‑3,2
	‑0,5
	21,5
	23,2

	

Bénéfices réinvestis
	3,8
	8,4
	‑2,8
	16,4
	22,3

	

Crédits
	6,8
	‑4,0
	1,6
	3,4
	0,9

	Investissements de portefeuille, solde
	‑47,0
	‑49,7
	‑59,2
	‑53,5
	‑23,3

	
Investissements de portefeuille suisses à l'étranger
	‑44,5
	‑53,3
	‑66,3
	‑53,6
	‑25,0

	

Titres de créance
	‑41,6
	‑39,2
	‑44,3
	‑36,1
	‑18,7

	


Emprunts obligataires et notes 
	‑32,9
	‑48,5
	‑48,5
	‑46,4
	‑33,8

	


Papiers monétaires
	‑8,7
	9,3
	4,2
	10,3
	15,1

	

Titres de participation
	‑2,9
	‑14,1
	‑22,0
	‑17,5
	‑6,3

	
Investissements de portefeuille étrangers en Suisse
	‑2,5
	3,6
	7,2
	0,1
	1,7

	

Titres de créance
	3,7
	7,0
	2,1
	‑0,6
	1,1

	


Emprunts obligataires et notes 
	2,2
	5,3
	‑1,5
	‑1,0
	‑0,6

	


Papiers monétaires
	1,5
	1,8
	3,5
	0,3
	1,7

	

Titres de participation
	‑6,2
	‑3,4
	5,1
	0,7
	0,6

	Produits dérivés et structurés, solde
	0,0
	0,0
	0,0
	‑3,7
	‑12,8

	Autres mouvements de capitaux, solde
	14,9
	12,8
	16,8
	22,2
	2,2

	
Crédits des banques commerciales, solde
	‑6,8
	16,9
	1,9
	23,5
	7,1

	

Crédits à l'étranger
	‑14,0
	‑16,9
	‑73,5
	‑33,4
	‑290,9

	

Crédits à des banques
	‑4,3
	19,6
	‑71,4
	‑14,5
	‑241,5

	

Autres crédits
	‑9,7
	‑36,5
	‑2,0
	‑18,8
	‑49,4

	
Crédits de l'étranger
	7,2
	33,8
	75,4
	56,9
	298,0

	

Crédits de banques
	‑12,9
	29,2
	72,4
	53,6
	292,3

	

Autres crédits
	20,1
	4,7
	3,0
	3,3
	5,8

	Crédits des entreprisese, solde
	6,1
	‑12,7
	16,9
	15,6
	3,3

	
Crédits à l'étranger
	‑2,8
	‑13,0
	3,4
	3,8
	‑40,6

	
Crédits de l'étranger
	8,9
	0,3
	13,5
	11,9
	43,8

	Crédits des collectivités publiques, solde
	‑0,1
	0,4
	0,1
	0,5
	3,1

	Crédits de la Banque nationale, solde
	‑0,1
	‑0,3
	‑1,2
	0,5
	0,0

	Autres investissements, solde
	15,8
	8,5
	‑0,9
	‑17,9
	‑11,2

	Réserves monétaires, total
	‑4,5
	‑1,9
	22,7
	‑0,4
	‑4,1

	Erreurs et omissions, solde
	‑20,1
	13,8
	23,6
	21,3
	‑17,4


a
Le signe moins (‑) signifie un excédent des importations sur les exportations, dans les transactions courantes, et une exportation de capitaux, dans tous les autres postes.

b
Chiffres provisoires.

c
Estimation.

d
Depuis 2002, y compris l'énergie électrique, le perfectionnement à façon et les marchandises en retour, qui étaient antérieurement comptabilisés dans les "Autres postes".

e
Les crédits au sein de groupes entrent dans les investissements directs.

Source: 
Banque nationale suisse (2007), Balance suisse des paiements 2006, septembre.  Adresse consultée: http://www.snb.ch/fr/mmr/reference/balpay_2006/source/balpay_2006.fr.pdf;  Banque nationale suisse (2008), Balance suisse des paiements – Quatrième trimestre de 2007 et ensemble de l'année 2007, mars.  Adresse consultée: http://www.snb.ch/fr/mmr/reference/balpay_2007_q4/source/balpay_2007_q4.fr.pdf;  et renseignements communiqués par les autorités suisses.
23. L'excédent du compte des opérations courantes est en grande partie le reflet de facteurs structurels tels que le revenu par habitant élevé, le taux élevé d'épargne nationale (attribuable en partie au système bien développé de l'épargne‑retraite obligatoire)
, et du rôle que joue la Suisse en tant que centre financier majeur.  De plus, les particularités de système de comptabilisation des flux d'investissements font qu'il a tendance à surestimer l'excédent.
  En tout état cause, l'excédent demeure considérable malgré ces particularités comptables;  selon la BNS, l'excédent en 2006 se serait établi à hauteur de quelque 11% du PIB (plutôt que 14,5%).
ii) Commerce des marchandises et des services

a) Suisse
24. Entre 2003 et 2007, dopée par la relance économique, la valeur totale des importations de marchandises a augmenté de 43,4%.  Toutefois, le niveau élevé des prix mondiaux de l'énergie et des matières premières ainsi que des biens d'équipement et de consommation a tendance à gonfler les chiffres du commerce.  En 2007, par exemple, on a estimé que les importations de marchandises (à l'exception des métaux précieux, des pierres gemmes, des objets d'art et des antiquités) s'étaient accrues de 10,9% en termes nominaux, alors qu'en termes réels elles avaient augmenté de 6,7%.

25. Les importations sont dominées par les produits manufacturés, qui représentent environ 80% de leur valeur totale (tableau AI.1 et graphique I.1).  Les machines et le matériel de transport continuent d'être les principaux produits importés, suivis des produits chimiques.  D'après les statistiques douanières suisses, c'est la valeur des importations des "métaux et ouvrages en métaux" (à l'exclusion des objets d'art et des antiquités, dont la valeur a augmenté de 96%) qui a augmenté le plus (88,7%) entre 2003 et 2007, suivie de celle des produits énergétiques (88,1%), et de celle des produits chimiques (50,1%).  Cette majoration en termes nominaux s'explique dans une large mesure par l'augmentation des prix mondiaux de l'énergie et des matières premières, facteur exacerbé en raison notamment du fait que la Suisse (comme le Liechtenstein) importe la plus grande partie de son énergie et de ses matières premières industrielles.

26. La Suisse demeure un importateur net de produits alimentaires.  La part occupée par les produits agricoles dans les importations totales a continué de décliner, reflet du degré relativement élevé de protection à la frontière pour ce secteur (chapitre IV 2)) et du déclin des importations de produits alimentaires et de matières premières agricoles.
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Graphique I.1

Structure du commerce des marchandises, 2003-2007



a) Importations (c.a.f.)

b) Exportations (f.a.b.)

Source:

   Estimations du Secrétariat de l'OMC, fondées sur des données de la CITI Rev.3, tirées de DSNU, base de 

                 données Comtrade.
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27. En volume, ce sont les importations de "machines et produits électroniques" qui ont augmenté le plus (31,0%) entre 2003 et 2007, suivi des "métaux et ouvrages en métaux" (29,6%), et des "articles en cuir, en caoutchouc et en plastique" (25,7%), tandis que les importations de produits chimiques ont progressé de 15,4% et celles de produits énergétiques baissé de 5,7%.
28. Entre 2003 et 2007, la valeur des exportations de marchandises (exprimée en FS) s'est appréciée de 45,9%.  Les exportations ont connu une croissance de 10% en 2006 et 2007.  Les articles manufacturés constituent le gros (plus ou moins 90%) des exportations de marchandises de la Suisse (tableau AI.2 et graphique I.1).  Les produits chimiques (notamment les produits pharmaceutiques, qui représentent à peu près le quart des exportations totales), restent le principal produit d'exportation, suivis des machines et des appareils électroniques (essentiellement des machines industrielles), ainsi que les montres et instruments de précision.  La part occupée par les produits agricoles (y compris les produits sylvicoles) dans les exportations totales a augmenté légèrement;  cependant, elle demeure sous la barre des 4% de la valeur totale des marchandises exportées.  En termes de valeur, à l'exclusion de celle des objets d'art et des antiquités, qui a augmenté de 86,8%, c'est celle des exportations de "produits énergétiques" qui a augmenté le plus (76,0%) entre 2003 et 2007, suivie de celle des produits agricoles, y compris ceux de la sylviculture (68,6%), et de celle des métaux et des ouvrages en métaux (55,4%).
29. En termes de volume, ce sont les exportations de produits agricoles (y compris ceux de la sylviculture) qui ont augmenté le plus (33,4%) au cours de la période 2003‑2007, suivies de celles de montres, bijoux et instruments de précision (32,3%), et de celles de véhicules (29,8%), tandis que celles de métaux et d'ouvrages en métaux ont connu une croissance de 21,8%, et celles de "produits énergétiques" de 1,6%.  Les exportations de produits agricoles ont bénéficié de l'essor de la production de boissons ayant suivi l'établissement en Suisse du centre de production d'un groupe multinational et son expansion ultérieure.  Les boissons sont devenues le principal produit agricole individuel d'exportation en 2006, dépassant le fromage et le chocolat.

30. De manière générale, les exportations ont bénéficié de la croissance de l'économie mondiale et de la demande soutenue (notamment en provenance de l'Allemagne), ainsi que de l'augmentation des prix mondiaux, notamment ceux des produits pharmaceutiques (principal produit individuel d'exportation de la Suisse), des montres et des métaux.  La faible sensibilité de la demande par rapport aux prix pour les produits à forte valeur ajoutée (tels que les produits chimiques et les produits pharmaceutiques ainsi que les instruments de précision) s'est traduite par une moins grande vulnérabilité des exportations globales face aux fluctuations des prix mondiaux.

31. Les Communautés européennes (CE) restent de loin le premier fournisseur de marchandises de la Suisse (quelque 80% des importations totales), et sa principale destination d'exportation (environ 60% des exportations totales) (tableau AI.3 et graphique I.2).  Au sein des CE, l'Allemagne est le principal fournisseur individuel de produits importés et la première destination de produits exportés;  les parts respectives des deux autres membres de l'AELE restent faibles;  et les États‑Unis sont le premier partenaire commercial non européen.  Au cours de la période 2003‑2007, la part occupée par les importations de marchandises dans le cadre d'accords commerciaux bilatéraux et régionaux (régimes préférentiels) était d'environ 42% du total des importations.
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Graphique I.2

Orientation des échanges de marchandises, 2003-2007
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32. Certains changements sont survenus en ce qui concerne les destinations d'exportation des produits suisses.  La part occupée par les CE a diminué légèrement;  cette baisse a été atténuée par une augmentation des exportations à destination de la Russie et de l'Asie (essentiellement de la Chine), témoignant de la diversification géographique continue des exportations suisses (tableau AI.4 et graphique I.2).  En général, la diversification des exportations par destination est plus grande que la diversification des importations par source.
  On ne possède pas de données sur les exportations de marchandises effectuées dans le cadre d'accords commerciaux bilatéraux et régionaux (régimes préférentiels).

33. La Suisse a de tout temps été un exportateur net de services (tableau I.2):  elle affiche habituellement des excédents dans tous les secteurs sauf ceux des services de transport et de communication.  Les secteurs des banques de l'assurance sont ceux qui ont enregistré les meilleurs résultats:  leurs exportations nettes ont atteint la somme de quelque 27,6 milliards de FS en 2007, contre 14,9 milliards en 2003.  En moyenne, les exportations nettes de services ont contribué à hauteur de 53% des excédents au chapitre des opérations courantes.  Bien que le taux de croissance des importations ait été plus élevé que celui des exportations, l'excédent du compte des services a connu une croissance de pratiquement 64% entre 2003 et 2007.  Ce résultat est en grande partie attribuable au commerce des services financiers, dopé par les revenus plus élevés provenant des commissions des courtiers sur les transactions boursières (grâce essentiellement à un volume d'affaires important), et de l'augmentation des bénéfices tirés de la gestion d'actifs et de garanties de placements.
b) Liechtenstein

34. La balance commerciale du Liechtenstein a été positive tout au long de la période considérée, avec 1,8 milliard de FS en 2007 (majoration de 27,3% par rapport à 2003).  Les importations et exportations de marchandises ont suivi des tendances similaires à celles de la Suisse.  Les importations nominales directes (c'est‑à‑dire à l'exclusion des importations en provenance de la Suisse) ont enregistré une croissance de 62,1% entre 2003 et 2007, avec une valeur de 2,4 milliards de FS en 2007.  Les principaux produits importés sont les machines et les produits électroniques, suivi des métaux et des ouvrages en métaux.  Les exportations de marchandises se sont accrues de 45,4% au cours de la période, pour atteindre la valeur de 4,2 milliards de FS en 2007.  La croissance des exportations nominales directes (c'est‑à‑dire à l'exclusion des exportations à destination de la Suisse) a été particulièrement forte ces dernières années, avec des taux de 11,6% en 2006 et 16,1% en 2007.  Les principales exportations du Liechtenstein sont les produits de construction de haute technologie, les produits électroniques, les pièces détachées d'automobiles, les produits dentaires et les produits agricoles transformés.
35. Les CE continuent d'être le principal fournisseur individuel du Liechtenstein, ainsi que sa première destination pour les exportations directes;  en 2007, la part des CE dans les importations et les exportations a été de 93% et de 63%, respectivement.  Les principaux fournisseurs individuels de produits importés sont (après la Suisse) l'Autriche, l'Allemagne, l'Italie, les États‑Unis et la France.  L'Allemagne est la première destination individuelle pour les exportations (après la Suisse), suivie des États‑Unis, de l'Autriche, de la France et de l'Italie.

36. On ne dispose d'aucune donnée sur le commerce des services du Liechtenstein.

iii) Investissement

37. On considère que la grande qualité de vie, une main‑d'œuvre extrêmement compétente, des lois flexibles en matière de travail, des infrastructures fiables et un faible niveau d'imposition font de la Suisse un des pays les plus attrayants pour les investissements étrangers directs (IED) en Europe.
  Combinés à des salaires élevés et des prix élevés des intrants, ces facteurs ont fait de la Suisse une destination pour l'IED dans le secteur des services ainsi que dans les sous‑secteurs manufacturiers de pointe tels que l'électronique de pointe, les produits pharmaceutiques et le génie médical.  Le Liechtenstein possède des atouts similaires.  Toutefois, la superficie réduite des deux pays et leurs coûts de production élevés ont quelque peu limité les possibilités d'investissement et ont contribué à maintenir à des niveaux relativement faibles la formation brute de capital fixe (dans le cas de la Suisse, plus ou moins 20% du PIB depuis 1996).

38. La valeur de l'IED entrant en Suisse a varié considérablement au cours de la période considérée (tableau I.4).  Elle s'est élevée à 41,3 milliards de FS en 2006 et à 46,4 milliards de FS en 2007, soit une augmentation substantielle par rapport aux deux années précédentes, où elle avait été inhabituellement faible, voire négative.  L'augmentation enregistrée en 2006 a bénéficié essentiellement aux sociétés financières et holdings, mais aussi aux compagnies d'assurances.
  Le stock d'IED a crû régulièrement, atteignant la valeur de 313,1 milliards de FS en 2007.
Tableau I.4

Investissement étranger directa, 2003‑2007
(Milliards de FS)

	
	Flux de capitaux
	Stock d'investissements en fin d'année (valeur comptable)

	
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007

	IED en Suisse
	
	

	Par pays d'origine
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Total
	22,22
	1,16
	‑1,68
	41,29
	46,42
	200,67
	223,68
	224,53
	266,05
	313,06

	Europe
	14,16
	‑3,92
	22,77
	36,74
	42,25
	114,21
	130,18
	158,52
	196,54
	..

	CEb
	14,13
	‑4,03
	22,80
	36,65
	42,81
	112,30
	128,06
	155,52
	193,28
	..

	France
	0,94
	0,78
	2,16
	13,89
	2,68
	13,80
	16,31
	18,14
	30,35
	..

	Allemagne
	‑0,02
	‑0,29
	0,77
	1,07
	15,39
	16,33
	18,23
	20,96
	22,83
	..

	Pays‑Bas
	6,02
	‑2,44
	9,10
	15,71
	13,15
	41,84
	46,90
	55,98
	65,98
	..

	Luxembourg
	0,31
	0,57
	‑0,28
	3,41
	2,91
	9,21
	9,65
	11,81
	17,32
	..

	Autriche
	‑0,01
	0,73
	9,83
	2,53
	5,08
	0,89
	2,31
	12,70
	17,59
	..

	Royaume‑Uni
	1,76
	‑1,87
	1,37
	‑1,91
	0,39
	9,76
	10,70
	13,31
	15,21
	..

	Autres pays d'Europec
	0,03
	0,11
	‑0,03
	0,09
	‑0,56
	1,91
	2,12
	3,00
	3,26
	..

	Amérique du Nord
	7,21
	7,01
	‑25,32
	4,29
	4,18
	81,93
	89,59
	59,65
	61,87
	..

	Canada
	0,29
	0,11
	‑0,45
	0,31
	0,96
	1,76
	1,46
	1,19
	1,20
	..

	États‑Unis
	6,92
	6,90
	‑24,86
	3,98
	3,22
	80,17
	88,13
	58,46
	60,67
	..

	Amérique centrale et du Sud
	0,93
	‑1,40
	0,88
	0,14
	‑0,01
	1,95
	1,52
	3,46
	4,34
	..

	Centres financiers offshored
	0,94
	‑1,97
	0,65
	0,11
	0,01
	1,65
	0,07
	1,78
	2,74
	..

	Asie, Afrique et Océanie
	‑0,08
	‑0,52
	‑0,01
	0,12
	0,00
	2,57
	2,40
	2,90
	3,30
	..

	Israël
	0,03
	0,03
	0,06
	0,05
	0,04
	0,49
	0,52
	0,62
	0,67
	..

	Japon
	‑0,26
	‑0,23
	‑0,12
	‑0,09
	0,01
	1,10
	1,08
	1,02
	0,94
	..

	Par activité économique
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	..

	Industries manufacturières
	6,65
	3,00
	1,04
	14,27
	24,45
	36,52
	37,30
	37,40
	47,72
	..

	Chimie et plastique
	2,52
	2,54
	0,95
	4,72
	18,18
	15,43
	17,46
	17,08
	22,95
	..

	Métallurgie et machines
	1,80
	0,44
	‑0,12
	8,22
	4,76
	4,93
	5,56
	6,12
	6,84
	..

	Électronique, énergie, optique et horlogerie
	1,95
	0,29
	‑0,19
	1,52
	1,37
	10,08
	9,09
	8,64
	12,47
	..

	Autres industries et construction
	0,38
	‑0,27
	0,40
	‑0,20
	0,14
	6,08
	5,20
	5,55
	5,47
	..

	Services
	15,57
	‑1,84
	‑2,72
	27,01
	21,97
	164,15
	186,38
	187,13
	218,33
	..

	Commerce
	4,41
	1,77
	0,93
	1,36
	4,28
	21,34
	31,20
	33,52
	35,07
	..

	Sociétés financières et holdings
	9,01
	‑4,55
	‑7,81
	13,36
	11,56
	102,35
	110,28
	103,89
	120,57
	..

	Banques
	0,73
	0,20
	1,26
	1,55
	2,99
	26,54
	27,29
	29,69
	32,06
	..

	Assurances
	0,47
	‑0,11
	0,31
	13,37
	1,97
	4,02
	5,41
	5,79
	16,68
	..

	Transports et communications
	0,81
	‑0,28
	1,87
	‑2,06
	1,09
	5,82
	5,80
	7,17
	7,25
	..

	Autres services
	0,15
	1,12
	0,73
	‑0,56
	0,07
	4,08
	6,41
	7,09
	6,69
	..

	Investissements directs suisses 
à l'étranger
	
	
	
	
	
	
	
	

	Par pays de destination
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Total
	20,79
	32,67
	64,38
	94,27
	56,68
	422,24
	453,31
	562,57
	632,18
	679,38

	Europe
	9,44
	14,55
	24,65
	38,36
	34,61
	218,50
	233,97
	283,98
	298,17
	..

	CEb
	6,52
	14,91
	20,96
	36,21
	28,25
	181,08
	200,96
	245,99
	261,42
	..

	France
	‑1,87
	3,20
	1,91
	1,62
	1,03
	20,27
	22,55
	26,43
	30,66
	..

	Allemagne
	0,30
	0,10
	8,26
	8,80
	2,15
	26,37
	24,39
	38,55
	42,73
	..

	Pays‑Bas
	0,58
	3,78
	8,88
	‑6,18
	‑2,95
	18,18
	20,42
	35,44
	26,23
	..

	Luxembourg
	4,35
	‑0,30
	‑3,27
	7,78
	12,53
	20,86
	22,28
	19,02
	25,16
	..

	Autriche
	0,59
	0,63
	0,60
	1,73
	0,15
	5,65
	5,30
	5,30
	7,77
	..

	Royaume‑Uni
	0,74
	4,60
	2,64
	6,80
	8,29
	41,98
	49,21
	55,78
	58,31
	..

	Autres pays d'Europec
	2,91
	‑0,36
	3,69
	2,15
	6,36
	37,42
	33,01
	37,99
	36,75
	..

	Amérique du Nord
	6,77
	8,88
	22,83
	23,25
	‑4,38
	83,33
	84,44
	123,72
	149,92
	..

	Canada
	0,35
	3,14
	6,08
	1,91
	2,43
	2,95
	1,03
	9,46
	17,48
	..

	États‑Unis
	6,42
	5,74
	16,75
	21,34
	‑6,81
	80,38
	83,41
	114,26
	132,44
	..

	Amérique centrale et du Sud
	3,75
	3,28
	7,47
	20,37
	15,25
	74,19
	87,36
	94,75
	113,33
	..

	Centres financiers offshored
	3,94
	2,08
	3,37
	15,35
	0,92
	55,10
	69,19
	69,01
	93,34
	..

	Asie, Afrique et Océanie
	0,84
	5,96
	9,44
	12,29
	11,19
	46,22
	47,54
	60,14
	70,76
	..

	Israël
	0,04
	0,05
	0,08
	0,15
	0,05
	0,21
	0,74
	0,86
	1,01
	..

	Japon
	‑0,17
	1,05
	0,11
	0,64
	1,68
	7,24
	8,07
	8,87
	10,06
	..

	Par activité économiquee,f
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Industries manufacturières
	6,43
	21,62
	27,76
	55,82
	19,17
	142,87
	160,44
	202,75
	255,84
	..

	Textiles et habillement
	0,81
	‑0,06
	‑1,68
	2,48
	4,66
	9,44
	9,53
	7,63
	15,92
	..

	Chimie et plastique
	3,24
	11,89
	20,77
	23,20
	5,12
	62,65
	74,91
	96,82
	120,46
	..

	Métallurgie et machines
	1,43
	2,05
	0,80
	9,80
	2,66
	20,48
	23,76
	26,44
	35,72
	..

	Électronique, énergie, optique et horlogerie
	‑3,25
	0,84
	1,05
	3,56
	0,04
	12,40
	11,55
	18,14
	20,26
	..

	Autres industries et construction
	4,19
	6,89
	6,83
	16,77
	6,70
	37,90
	40,70
	53,72
	63,49
	..

	Services
	14,37
	11,05
	36,62
	38,45
	37,51
	279,38
	292,87
	359,82
	376,34
	..

	Commerce
	‑0,62
	1,39
	8,26
	‑3,34
	‑0,71
	10,82
	16,20
	24,92
	21,96
	..

	Sociétés financières et holdings
	7,36
	1,94
	10,44
	8,90
	17,41
	115,14
	118,04
	153,87
	150,00
	..

	Sous contrôle suisse
	2,66
	‑0,31
	1,99
	3,66
	4,66
	25,85
	26,57
	29,80
	32,56
	..

	Sous contrôle étranger
	4,70
	2,25
	8,45
	5,25
	12,75
	89,29
	91,46
	124,06
	117,44
	..

	Banques
	6,18
	3,23
	8,38
	21,91
	12,19
	57,08
	59,48
	70,04
	89,33
	..

	Assurances
	1,41
	3,82
	5,89
	8,94
	‑3,48
	82,83
	86,59
	95,90
	96,79
	..

	Transports et communications
	‑0,54
	‑0,05
	1,32
	1,32
	7,17
	3,85
	3,30
	4,22
	5,69
	..

	Autres services
	0,58
	0,73
	2,32
	0,72
	4,93
	9,67
	9,26
	10,87
	12,56
	..


..
Non disponible.

a
Depuis 2006, le Liechtenstein figure dans les statistiques suisses sur l'investissement direct.  Précédemment, les chiffres relatifs aux investissements directs des entreprises dont le siège social était situé au Liechtenstein figuraient dans les statistiques seulement si la société mère avait son siège en Suisse.  Les données sur l'investissement direct incluent désormais les sociétés établies au Liechtenstein.

b
Jusqu'à 2003, CE-15;  à partir de 2004, CE-25;  à partir de 2007, CE-27.

c
Jusqu'à 2003, y compris Chypre, les États baltes, la Hongrie, Malte, la Pologne, la République tchèque, la Slovaquie et la Slovénie;  et jusqu'à 2006, y compris la Bulgarie et la Roumanie.

d
Anguilla, Antigua‑et‑Barbuda, les Antilles néerlandaises, les Bahamas, la Barbade, le Belize, les Bermudes, la Dominique, la Grenade, les îles Caïmanes, les îles Turques et Caïques, les îles Vierges (britanniques), les îles Vierges (américaines), la Jamaïque, Montserrat, le Panama, Saint‑Kitts‑et‑Nevis, Saint‑Vincent‑et‑les Grenadines et Sainte‑Lucie.

e
Le signe moins (-) indique un rapatriement de capitaux vers la Suisse (désinvestissement).

f
Le "cercle des entreprises déclarantes" est passé de quelque 850 à 1 100 sociétés en 2004.
Source: 
Banque nationale suisse (2008), Bulletin mensuel de statistiques, 83ème année, mars.  Adresse consultée: http://www.snb.ch/en/iabout/stat/statpub/statmon/stats/statmon;  et renseignements communiqués par les autorités de la Suisse et du Liechtenstein.

39. Selon la BNS, le retrait d'IED de la Suisse en 2005 est attribuable en grande partie à la "Loi relative à la création d'emplois aux États‑Unis", qui prévoyait des incitations fiscales temporaires pour les sociétés américaines en leur permettant de rapatrier aux États‑Unis à un taux d'imposition privilégié leurs bénéfices réinvestis.  Toutefois, grâce à l'accroissement des entrées de capitaux, provenant essentiellement des CE, le stock global de capitaux en Suisse est resté inchangé en 2005.  Le faible niveau de l'IED en 2004 est essentiellement attribuable à des diminutions de capital et à des remboursements de crédits opérés par les sociétés financières et holdings, ce qui a entraîné, pour la première fois depuis 1995, une réduction du capital social des sociétés financières et holdings.
  D'après la BNS, le résultat du précédent recensement auquel 850 entreprises ont  participé a même montré une sortie de 5 milliards de FS.

40. En 2007, les bénéfices réinvestis et l'apport de capital social ont représenté respectivement 48,1 et 50,0% de l'IED en Suisse.  Au cours de la période 2003‑2007, le secteur des services (essentiellement les services financiers) a été le principal bénéficiaire de l'IED entrant (environ 55% des flux totaux d'IED).  Les principaux bénéficiaires du secteur manufacturier ont été les branches de la chimie et du plastique, suivies de la métallurgie et des machines, de l'électronique, de l'énergie, de l'optique et de l'horlogerie.
41. La majeure partie des investissements étrangers en Suisse provient des Communautés européennes, qui représentaient plus de 90% du total en 2007.  Durant la période considérée, la principale source individuelle de l'IED a été les Pays‑Bas, suivis de la France et de l'Autriche.  À l'instar du Luxembourg et de l'Autriche, les Pays‑Bas servent essentiellement de plaque tournante pour les investissements de pays tiers (principalement le Royaume‑Uni, les États‑Unis et le Japon).
  L'IED dans le secteur des services et dans les industries manufacturières émane principalement des CE.
42. La Suisse est plus importante en tant que fournisseur qu'en tant que bénéficiaire d'IED, bien qu'en 2003, la valeur de l'IED entrant ait exceptionnellement dépassé celle de l'IED sortant.  L'IED sortant a connu une augmentation considérable, passant de 20,8 milliards de FS en 2003 à 94,3 milliards en 2006 (dépassant le précédent pic de 75 milliards de FS en 2000), avant de tomber à 56,7 milliards en 2007.  Les bénéfices réinvestis ont représenté en moyenne un peu plus de 50% de la valeur totale de l'IED sortant, suivis des acquisitions.  Toutefois, la valeur de ces dernières a augmenté rapidement, passant à quelque 55 milliards de FS en 2006, en raison de la forte croissance de l'économie mondiale et du niveau élevé des disponibilités détenues par les entreprises.
  D'importantes sorties de capitaux au cours de la période 2003‑2007 se sont traduites par une augmentation de quelque 60% du stock d'IED sortant, dont la valeur a atteint 679,4 milliards de FS en 2007 (soit l'équivalent de 130,4% du PIB).  En 2006, le secteur des services a représenté 60% du stock d'investissements à l'étranger, contre 66% en 2003.  Ce déclin relatif est imputable à l'augmentation continue des acquisitions dans le secteur manufacturier.
43. Les CE‑27 sont la première destination des investissements étrangers directs provenant de la Suisse, et leur part dans le total est passée de quelque 46% en 2004 à 50% en 2007.  Les États‑Unis continuent d'être (en moyenne) la première destination individuelle.  Les investissements étrangers directs effectués par des sociétés suisses aux États‑Unis prennent le plus souvent la forme d'acquisitions ou d'augmentations du capital d'entreprises existantes, ou de réinvestissement des bénéfices.  Les sociétés suisses ont investi à l'étranger dans les services financiers, l'industrie chimique et la plasturgie, d'autres industries manufacturières et la construction, entre autres branches.  L'industrie chimique et la plasturgie ont enregistré la plus importante augmentation, avec une valeur qui a presque doublé entre 2003 et 2006.  Les investissements suisses dans les centres financiers offshore d'Amérique centrale et du Sud ont bondi en 2006, atteignant 93,3 milliards de FS.  Les centres offshore – les principaux sont situés aux Bermudes et aux îles Caïmanes – servent essentiellement de plaques tournantes pour des investissements dans des pays tiers.

44. Depuis 2006, les données sur l'IED de la Suisse comprennent également celles du Liechtenstein;  il n'y a pas de données séparées.
4) Perspectives

45. Le PIB nominal de la Suisse devrait enregistrer une hausse moyenne de 3,1% au cours de la durée du plan de financement de 2009‑2011.  Par contre, en 2008, l'activité économique en Suisse devrait ralentir en raison de la mauvaise performance de l'économie mondiale.  En revanche, les dépenses de consommation devraient augmenter par suite de la réduction du taux de chômage et de l'augmentation des salaires de base.  La BNS prévoit pour 2008 une croissance du PIB comprise entre 1,5% et 2%
, avec un nouveau ralentissement attendu en 2009.  Pour la période 2009‑2011, elle prévoit une croissance réelle moyenne du PIB de 1,5%.
46. Le ralentissement de la croissance économique devrait très vraisemblablement se traduire par une diminution de la demande de produits importés dans les CE et aux États‑Unis, ce qui devrait entraîner un déclin de la croissance des exportations de marchandises et une réduction des revenus provenant des services financiers.  L'appréciation continue du franc suisse pourrait également avoir une incidence sur les exportations.  La diminution des recettes du sous‑secteur des banques entravera par ailleurs la croissance du PIB, étant donné l'importance des services financiers dans l'économie helvétique.  En plus, la perte de vitesse des exportations, combinée aux tensions financières mondiales et aux pressions inflationnistes exercées par les cours mondiaux du pétrole, risque de miner la confiance des consommateurs et, partant, d'entraîner une diminution des dépenses de consommation.

47. Le taux d'inflation devrait se situer à 2,7% en 2008 en raison de l'augmentation des prix de l'énergie.  Une nouvelle hausse des prix de l'énergie pourrait se traduire par une inflation encore plus élevée.  Néanmoins, dans l'hypothèse où le Libor resterait à plus ou moins 2,75%, la BNS prévoit une diminution de l'inflation vers la fin de 2008.  Le taux annuel moyen d'inflation devrait se situer à 1,7% en 2009 et à 1,3% en 2010.  L'amélioration de la situation au niveau de l'inflation pour 2009 et 2010 est attribuable au ralentissement prévu de l'économie.  Cependant, il n'est pas exclu que la crainte de la montée des prix ne déclenche une augmentation des salaires et de l'inflation de base.
  De plus, les prix du pétrole pourraient continuer à augmenter.

48. Au Liechtenstein, sur la base des évaluations de l'économie mondiale, le rythme de croissance devrait diminuer temporairement à partir de 2008.  Le taux de chômage devrait décroître légèrement en 2008, pour se situer à une moyenne de 2,5%.  La crise financière internationale et le ralentissement de l'activité sur les marchés d'exportation assombrissent les perspectives économiques.  Du fait de l'union douanière et monétaire, l'évolution prévue de l'inflation devrait être la même qu'en Suisse.
� Renseignements en ligne de la Banque mondiale, "GNI per capita 2006:  Atlas method and PPP".  Adresse consultée:  http://siteresources.worldbank.org/DATASTATISTICS/Resources/GNIPC.pdf.


� La Suisse a accepté les obligations visées à l'article VIII de l'Accord du Fonds monétaire international (FMI) du 29 mai 1992.  En cas de turbulences sur le marché des capitaux, le gouvernement fédéral peut exiger une autorisation pour des sorties de capitaux comme des émissions obligataires.  Il existe certaines limites applicables aux investissements étrangers dans le secteur de l'assurance (chapitre IV 5) ii) b)).


� Suite à l'élimination de l'engagement formel envers l'étalon�or en 1999, la BNS a progressivement vendu la moitié de ses réserves d'or (environ 1 300 tonnes) entre mai 2000 et mars 2005.


� Communiqué de presse de la BNS, "Appréciation de la situation économique et monétaire du 13 mars 2008".  Adresse consultée:  http://www.snb.ch/fr/mmr/reference/pre_20080313/source/ pre_20080313.fr.pdf.


� Economist Intelligence Unit (2007).


� OCDE (2007a).


� En 2007, sur la base de la productivité du travail (mesurée par le PIB/heure), la Suisse s'est classée au 15ème rang, après le Luxembourg, la Norvège, l'Autriche, la Belgique, les Pays�Bas, les États�Unis, la France, l'Allemagne, l'Irlande, le Royaume�Uni, l'Italie, la Suède, le Danemark et la Finlande (Conference Board, 2008).


� Les opérations de portage ("carry trade") semblent avoir contribué de manière significative à la faiblesse du franc suisse.


� Le "programme de revitalisation" a été adopté après le rejet de l'adhésion à l'Espace économique européen (EEE) en 1992.  Il contenait des mesures visant à stimuler la croissance économique (notamment en réduisant les obstacles au commerce interne par le renforcement de la politique de la concurrence).


� Cette mesure a été approuvée par votation populaire le 2 décembre 2001.  Elle a été appliquée pour la première fois en 2003, et modifiée par la suite.


� Cette proposition devrait être soumise à consultation en 2008 et entrer en vigueur en 2011.


� BNS (2007b).


� FMI (2008b).


� En 2004, les organismes de retraite du deuxième pilier (avec ceux de placements en assurance�vie) détenaient des actifs d'une valeur correspondant à plus de 150% du PIB, soit la proportion la plus élevée de la zone OCDE (OCDE, 2007a).


� La plus grande partie des bénéfices des multinationales suisses est réinvestie plutôt que reversée en dividendes.  Selon les règles comptables se rapportant à la balance des paiements établies par le FMI, ces bénéfices doivent être traités comme des entrées de revenus, avec une contrepartie en flux sortants d'investissements étrangers directs (IED) par le biais du compte de capital.  Par conséquent, même s'il n'y a pas d'argent qui franchit la frontière, les comptes de capital et courant sont gonflés.  Inversement, les étrangers détiennent des actifs suisses consistant principalement en actions de sociétés, et les bénéfices réinvestis des sociétés en question ne sont pas traités comme des sorties de revenus.  On estime que ce traitement asymétrique a pour effet de surestimer l'excédent du compte courant de 4 à 5 points de pourcentage du PIB (FMI, 2008b).


� Étant donné que, pour des raisons statistiques, le pays d'origine est celui où a eu lieu la dernière transformation, des produits tels que le pétrole de la région du Golfe, raffiné aux Pays�Bas, constituent des importations suisses en provenance d'un pays des CE et, de ce fait, contribuent à ce que soit sous�estimée la part des importations en provenance de pays autres que des CE dans les importations totales.


� Pour plus de précisions, voir Ernst & Young (2006).


� L'augmentation des flux entrants dans le sous�secteur des assurances est essentiellement attribuable à l'acquisition d'une importante compagnie d'assurances (Winterthur) par des investisseurs étrangers.


� BNS (2005).


� BNS (2007a).


� BNS (2007a).


� BNS (2007a).


� Communiqué de presse de la BNS, "Appréciation de la situation économique et monétaire du 13 mars 2008".  Adresse consultée:  http://www.snb.ch/fr/mmr/reference/pre_20080313/source/pre_ 20080313.fr.pdf.


� FMI (2008b).


� Sont exclus des facteurs entrant dans le calcul de l'inflation de base les prix des denrées alimentaires, des boissons, du tabac, des produits saisonniers, de l'énergie et des combustibles.





