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L’économie suisse sur la voie d’une croissance stable

La phase de tassement temporaire de la croissance a pris fin au milieu de 1999

Les données encore provisoires fournies par les comptes nationaux de l’Office fédéral de la statistique (OFS) révèlent des taux de croissance du produit intérieur brut (PIB) en termes réels de 2,3% en 1998 et de 1,5% en 1999. Selon les indications de l’OFS, la première estimation du PIB pour 1999 présente, en raison de problèmes statistiques dans le calcul des déflateurs figurant en emplois, un écart d’évaluation de 3,3 milliards de francs, soit 1% du PIB. L’accroissement du PIB réel de 1,5% est déterminé par les indicateurs disponibles pour le compte de formation. Du côté des emplois, toutefois, deux tiers de l’accroissement enregistré ne peuvent être expliqués, c’est-à-dire affectés à un agrégat d’emplois. L’écart "provisoirement non imputable" ne devrait être résorbé, selon les in​dications de l’OFS, que dans le cadre des prochaines révisions. Dans ces circonstances, le Centre de recherches conjoncturelles de l’EPFZ (KOF) a donc décidé de déroger aux comptes nationaux de l’OFS pour l’année 1999. A l’aide du macro-modèle du KOF, les données relatives à 1999 ont été estimées de façon à constituer une base appropriée pour la période de prévision 2000-2002, c’est-à-dire ne comportant pas de différence entre le compte de formation et les emplois.

Cette estimation révèle, conformément à l’OFS, un accroissement de 1,5% du produit intérieur brut en 1999 par rapport à l’année précédente. Les écarts calculés par rapport aux résultats des comptes nationaux de l’OFS au niveau des emplois s’équilibrent ainsi dans le résultat global. Les conditions économiques extérieures ont favorisé l’évolution conjoncturelle en Suisse en 1999. Le redressement de l’économie mondiale s’est confirmé au milieu de l’année et a pris de l’ampleur durant le second semestre. La phase de fléchissement de l’économie suisse observée au début de 1999 s’est donc achevée au milieu de l’année grâce au regain de dynamisme enregistré par les exportations de biens. L’activité de production a pu s’intensifier, et la croissance du PIB a connu une accélération soutenue pendant le second semestre. La demande intérieure est demeurée solide. La politique monétaire de la Banque nationale suisse (BNS) était orientée vers la stabilisation de l’évolution conjoncturelle. Le renchérissement s’est révélé extrêmement modéré. La progression de l’emploi transposé en nombre d’emplois à plein temps s’est élevée, comme en 1998, à 0,9%. Le déséquilibre du marché du travail s’est nettement réduit en raison de la faible augmentation de l’offre de travail. En conséquence, le nombre des demandeurs d’emploi a continué de baisser dans l’en​semble de même que celui des chômeurs inscrits, le taux de chômage s’abaissant de 3,9% à 2,7%.

Le principal élément moteur de cette évolution a été, au début de l’année, l’accélération sensible de la progression des exportations de biens en rythme annuel. En moyenne annuelle, les exportations se sont accrues dans l’ensemble (biens, tourisme et services) de 5,4% par rapport à l’année précédente. La forte expansion des dépenses de consommation privées a été déterminée par l’évolution exceptionnellement favorable de l’emploi et, partant, l’amélioration de la situation des revenus des ménages privés ; en moyenne annuelle, l’accroissement de la consommation privée s’est établi à 2,3%. Pour les dépenses de consommation publiques réelles (y compris les assurances sociales), il en a résulté un recul de 0,4% après une hausse de 0,7% en 1998. Les investissements de construction ont à nouveau baissé dans l’ensemble, notamment en raison de la diminution des investissements en construction de logements : après une augmentation de 0,4% en 1998, la baisse s’est chiffrée à 3,8% en 1999. Les investissements d’équipement ont connu une nouvelle progression de 9,4%, après le net accroissement de 8,9% en 1998. Ce taux de croissance supérieur à celui de l’année précédente s’explique par la forte hausse des investissements d’équipement dans le domaine de l’aviation (50,6% contre –7,9% en 1998). La constitution de stocks (hormis le commerce des pierres et métaux précieux, peu important pour la conjoncture) a exercé une influence légèrement stimulante l’an dernier sur l’évolution conjoncturelle. Les investissements en stocks se sont accrus dans l’ensemble en 1998 et 1999 selon les tests conjoncturels du KOF. Les importations (biens, tourisme, services) ont affiché en 1999 un taux de progression légèrement inférieur à celui de l’année précédente, mais tout de même notable (7,4%). L’accroissement de 1999 excède nettement celui des exportations, et la contribution du commerce extérieur (hormis pierres et métaux précieux) à la croissance du PIB s’est avérée de nouveau négative (-0,9%). Le taux de croissance du PIB plus faible qu’en 1998 en moyenne annuelle (1,5% contre 2,3%) n’exprime pas la dynamique conjoncturelle. En rythme annuel, on observe une nette accélération de la croissance du PIB de trimestre en trimestre. Dans ses prévisions du printemps 2000, le KOF misait sur un accroissement de 1,7% du PIB en 1999. La légère correction à la baisse s’explique essentiellement par la sous-estimation de l’évolution des investissements de construction et des stocks.

Forte expansion des exportations et renforcement persistant de la demande intérieure finale

L’évolution de la conjoncture suisse durant l’année en cours aura été marquée par les facteurs suivants. Les conditions économiques extérieures maintiennent une influence stimulante sur l’économie d’exportation. L’expansion de l’économie mondiale s’est poursuivie au premier semestre 2000, et la production économique a enregistré un développement soutenu dans les pays de l’OCDE. Concernant la définition de sa politique monétaire, il s’est avéré que la Banque nationale suisse (BNS) s’efforçait de ne pas céder ses prérogatives. Le resserrement amorcé à l’automne de l’an dernier s’est maintenu au cours de l’année 2000, se montrant un peu plus vigoureux que celui effectué par la Banque centrale européenne (BCE). Les taux d’intérêt suisses à court terme (eurofranc à trois mois) devraient s’établir à 3% en moyenne annuelle, après 1,3% en 1999. Les taux longs (obligations d’Etat) enregistreront vraisemblablement une moyenne de 4% nettement supérieure à son niveau de l’année précédente (2,9%). Le taux de change nominal du franc suisse, pondéré des exportations, accusera en moyenne annuelle une baisse qu’explique en grande partie la forte appréciation du dollar par rapport au franc. Compte tenu de la similitude entre le taux de renchérissement de la Suisse et celui des 15 pays retenus dans l’indice, le taux de change réel du franc suisse devrait connaître une évolution pratiquement analogue à celle du nominal. Sur le plan de la politique financière, le besoin de consolidation manifesté par les pouvoirs publics (Etat et assurances sociales) face à l’accroissement massif des déficits budgétaires au début des années 90 s’est certes atténué au vu des résultats obtenus jusqu’à présent en matière de consolidation, mais il demeure un facteur déterminant au niveau des dépenses des collectivités territoriales. Les dépenses de consommation publiques, en termes réels, ne devraient connaître qu’une augmentation modérée (0,8%), après le recul de 0,4% enregistré en 1999.

Sous l’influence de ces facteurs, l’évolution conjoncturelle de la Suisse se sera caractérisée en 2000 par la persistance d’une demande intérieure finale vigoureuse et une forte progression de la croissance des exportations. L’évolution de la production demeure orientée à la hausse, et le maintien d’une situation de l’emploi propice continue de renforcer la demande des consommateurs en raison de l’augmentation des revenus. Etant donné l’intense activité d’investissement, on observe une plus forte croissance du potentiel de production, ce qui freine la progression de l’utilisation des capacités macro-économiques. La vigueur conjoncturelle pousse certes les prix à la hausse, mais d’autres influences spécifiques interviennent également. L’évolution du renchérissement de base ne suggère aucun risque imminent d’inflation.

Les conditions favorables de l’économie mondiale pourront fortement stimuler les exportations dans leur ensemble (biens, tourisme, services). Au premier semestre 2000, le taux de croissance par rapport à la période précédente se chiffrait à 7,5%, après les 8,9% du second semestre de 1999. En moyenne annuelle, les exportations augmenteront de 7,5% (contre 5,4% en 1999). Ce sont surtout les exportations de biens qui ont pu bénéficier au début de l’année de la forte dynamique du second semestre de 1999, même si la tendance au développement a quelque peu fléchi en cours d’année. Pour l’ensemble de l’année 2000, la progression des exportations de biens devrait atteindre 8,5% (1999 : 3,6%). Pour ce qui est de la consommation privée, il faut escompter une augmentation analogue à celle de l’an dernier (2,3%). Le facteur déterminant est la nouvelle amélioration sensible de l’emploi, converti en équivalents plein temps (1,6%). Les investissements de construction s’accroîtront encore cette année ; et pour la première fois depuis deux ans, la contribution des investissements de construction à la croissance dans le PIB devrait s’avérer positive. En moyenne annuelle, le taux de croissance devrait être de 1,7%. L’accélération de la croissance du PIB durant le second semestre de 1999 a engendré un accroissement progressif de l’utilisation des capacités sur le plan macro-économique. Ce dernier devrait entraîner en 2000 une nouvelle augmentation vigoureuse des investissements d’équipement (5,4%). Ce taux de croissance se révèle certes nettement inférieur à celui de 1999 (9,4%), mais si l’on fait exception des avions, la progression de 1999 (7,7%) ne se réduit plus qu’à 6,4% en 2000. En dépit de la relance conjoncturelle, les stocks se seront accrus dans une moindre mesure qu’en 1999. Il en résulte, dans l’ensemble, une impulsion négative à la demande pour l’année 2000. Les importations (biens, tourisme, services) devraient enregistrer une progression de 5,3% pour l’année en cours, après 7,4% en 1999. Les importations de biens s’accroîtront de 5,9%, leur dynamisme se tassant donc un peu par rapport à 1999 (8,1%). Ce fléchissement doit être mis en parallèle avec l’évolution des exportations de biens.

Concernant le produit intérieur brut, un accroissement de 2,9% est prévisible pour l’année 2000 (1999 : 1,5%). Cette forte croissance est soutenue par une demande intérieure finale plus vigoureuse que l’an dernier et une influence franchement positive exercée par le commerce extérieur. La contribution du commerce extérieur au PIB (hormis le commerce des pierres et métaux précieux) s’avère stimulante pour l’année en cours (0,9%), après deux ans d’incidence négative sur la croissance. L’analyse semestrielle de l‘évolution du PIB révèle, pour le premier semestre 2000, une accélération notable de la croissance par rapport à la période précédente. Le dynamisme s’amenuise au cours de ce second semestre ; alors que la demande intérieure finale ne fléchit que faiblement, l’effet retardement provient essentiellement de l’accélération moindre des exportations. Nos prévisions du printemps tablaient sur un accroissement de 2,4% du PIB pour l’année 2000. La légère correction à la hausse s’explique principalement par la sous-estimation des possibilités d’exportation de l’économie suisse et la surestimation de l’évolution des stocks. 

La croissance persistante de la production cette année suscitera une nouvelle amélioration de l’emploi, qui devrait se chiffrer à 1,6% par rapport à l’année précédente (en équivalents plein temps). La hausse de productivité qui lui est associée (1,4%) est en majeure partie imputable au progrès technique et, en raison de la progression soutenue des investissements d’équipement, au processus d’intensification en capital. L’offre de travail ne devrait progresser que dans une mesure négligeable cette année, et l’accroissement de l’emploi implique donc une nouvelle réduction du déséquilibre du marché de l’emploi. Le nombre des chômeurs inscrits poursuit donc aussi sa baisse. Le taux de chômage moyen passera de 2,7% en 1999 à 2,0% en 2000. L’évolution du renchérissement se révélera moins modérée en 2000 qu’en 1999. Le renchérissement annuel moyen, mesuré d’après l’indice national des prix à la consommation, s’élèvera probablement à 1,7% (1999 : 0,8%), c’est-à-dire en deçà de la limite supérieure de 2% que la BNS juge compatible avec la stabilité des prix. Dans l’ensemble, la progression du renchérissement annuel s’explique, pour les deux tiers, par la hausse des prix à l’importation. Le renchérissement de base, corrigé des effets spécifiques, s’établira à 0,8% en moyenne annuelle par rapport à l’année dernière. L’évolution soutenue de la conjoncture suisse exerce donc une influence sur les prix, mais celle-ci s’avère moindre que ne le suggère le renchérissement mesuré d’après l’indice des prix à la consommation.

Fléchissement de la croissance de l’économie mondiale en 2001-2002

L’expansion de l’économie mondiale s’est poursuivie durant le second semestre de l’année en cours. La production économique s’est nettement accrue dans les pays de l’OCDE. Aux Etats-Unis, le dynamisme conjoncturel, toujours aussi soutenu, ne s’est affaibli que dans une mesure insignifiante. En Europe occidentale, le redressement économique s’est poursuivi avec une vigueur pratiquement inchangée. Après la faiblesse observée au second semestre de 1999, la conjoncture japonaise s’est aussi orientée à la hausse dans les premiers mois de 2000. Dans les régions hors OCDE, la reprise des activités économiques s’est confirmée jusqu’à présent. La relance a entraîné une légère réduction du chômage dans l’ensemble des grands pays industrialisés. L’évolution du prix du pétrole brut a largement contribué à l’accélération du renchérissement dans les pays de l’OCDE. Hormis un bref apaisement en avril, le prix du pétrole a constamment été à la hausse depuis le début de l’année. Au cours du premier semestre, le renchérissement par rapport à l’année précédente a augmenté en moyenne de 0,8 point dans les pays du G7 pour s’établir à 2,6%. En revanche, le taux annuel d’inflation de base (c’est-à-dire sans les composantes volatiles que sont l’énergie et les denrées alimentaires) est resté bas jusqu’à présent. 

Durant la période de prévision 2001-2002, une évolution différenciée est à prévoir dans les diverses régions économiques de l’OCDE. Ainsi, on estime que le fort dynamisme économique des Etats-Unis subira un net fléchissement. A l’issue des élections présidentielles de début novembre, il faut s’at​tendre à l’instauration d’une politique économique plus restrictive dans l’ensemble. L’accroissement de la demande de consommation privée et des investissements d’entreprises devrait s’amenuiser en conséquence. Aucune compensation n’est à escompter de la part du commerce extérieur, car une accélération suffisante de la demande étrangère est peu probable. Le produit intérieur brut devrait donc s’accroître de 3,2% en 2001 et de 2,3% en 2002. Au sein de l’Union européenne (UE), il est prévu qu’une forte demande de consommation privée persiste et que les investissements d’équipement enregistrent une solide progression. Par contre, il faut s’attendre à une contraction des exportations, due au contexte économique extérieur moins propice. La différence de croissance entre, d’un côté, les régions périphériques à haute conjoncture et, de l’autre, l’Allemagne et l’Italie devrait se réduire durant la période de prévision. La valeur ajoutée de l’UE sur le plan macro-économique s’accroîtra, en moyenne annuelle, de 3,1% en 2001 et de 2,9% en 2002. La progression du PIB sera ainsi supérieure à celle des Etats-Unis en 2002. Au Japon, la poursuite du redressement conjoncturel est espérée, grâce à la persistance d’une évolution propice des investissements privés et des exportations. Même si le climat est plus favorable à la consommation, il ne faut pas escompter à court terme une relance de la consommation privée. Le marché de l’emploi reste perturbé par les processus continuels de restructuration du secteur privé. La demande des consommateurs ne devrait donc augmenter que modérément dans un premier temps. Globalement, la croissance économique se chiffrera respectivement à 2,0% et 2,4% dans les deux années à venir. La croissance des régions hors pays industrialisés devrait se poursuivre à un rythme soutenu sur une vaste échelle. L’Amérique latine s’appuiera d’abord sur de fortes impulsions du commerce extérieur, mais la consommation privée et les investissements devraient aussi être stimulés par des conditions ambiantes favorables (marché du travail, contexte monétaire). Dans les nouveaux pays industrialisés d’Asie, l’essor conjoncturel sera de plus en plus porté par l’accroissement de la demande intérieure, grâce à la réduction des surcapacités et du chômage. Les pays de l’Europe centrale et orientale escomptent aussi la poursuite de la relance. Outre une augmentation sensible des exportations, ils comptent sur un accroissement des investissements.

Le renchérissement demeure surtout dominé par l’influence de l’évolution du prix du pétrole brut. Le bas niveau des stocks de pétrole et l’imminence de l’hiver dans l’hémisphère Nord rendent peu vraisemblable, à court terme, une diminution durable du prix du pétrole, si les quantités extraites ne sont pas sensiblement augmentées dans un proche avenir. Une baisse des prix énergétiques ne devrait pas intervenir avant l’année prochaine. Par ailleurs, aux Etats-Unis, le tassement sensible escompté de la dynamique de croissance suggère une diminution de la poussée des prix dans les deux années à venir. En revanche, le redressement progressif de la conjoncture japonaise laisse envisager l’issue de la phase de déflation et une hausse modérée des prix à la consommation vers la fin de la période de prévision. L’Europe doit s’attendre à une pénurie de main-d’œuvre dans certains secteurs si l’essor conjoncturel persiste. L’accroissement de la productivité et la situation concurrentielle s’opposent toutefois en partie à la hausse des prix, de sorte qu’il ne faut prévoir qu’une progression modérée du taux d’inflation annuel. Dans ce contexte, une nouvelle remontée des taux directeurs est prévisible cette année de part et d’autre de l’Atlantique, avant que la politique monétaire ne s’assouplisse graduellement dans une phase ultérieure de la période de prévision. Des facteurs tels que le différentiel d’intérêt et de renchérissement, ou les perspectives de croissance et de rendement, devraient se révéler favorables à l’euro dans le courant de l’année prochaine et engendrer une appréciation progressive de la monnaie européenne par rapport au dollar.

Conditions générales de la politique économique

Cette année, la BNS a poursuivi de manière conséquente le durcissement de sa politique monétaire amorcé à l’automne de 1999. Elle maintiendra à l’avenir une politique axée sur la stabilité de la valeur monétaire à moyen terme. Etant donné les étroites imbrications économiques avec l’UE, la BNS continuera d’accorder une attention particulière au taux de change entre l’euro et le franc suisse. Elle a autorisé en 2000 une appréciation un peu plus forte du franc par rapport à l’euro qu’en 1999, ne serait-ce que pour démontrer son indépendance vis-à-vis de la Banque centrale européenne. Durant la période de prévision, la BNS devrait à nouveau s’efforcer de maintenir le cours du change bilatéral avec l’euro dans une fourchette déterminée par les avantages relatifs de la Suisse en matière de productivité, avec le souci supplémentaire de ne pas nuire à l’économie d’exportation. Elle évitera cependant un lien trop étroit afin de ne pas gaspiller les atouts de l’économie suisse sur le plan des taux d’intérêt. Le degré de restriction adopté cette année par la politique monétaire remet la conjoncture suisse sur la voie d’une croissance durable, qui s’harmonise mieux avec les perspectives d’expansion à long terme du potentiel de production. De ce point de vue, la politique monétaire a réagi en temps opportun, pour prévenir à bon escient les risques de surchauffe, car les effets qu’elle produit sont toujours décalés dans le temps. Il est donc à prévoir que le degré de restriction actuel sera maintenu jusqu’au milieu de l’année prochaine. Les taux d’intérêt des placements en eurofranc à trois mois s’élèveront à 3,4% à la fin de l’année en cours, avant de s’abaisser à 3,3% fin 2001 et à 2,9% fin 2002. Le rendement moyen des obligations d’Etat atteindra une valeur de l’ordre de 4,1% en été 2001, puis diminuera progressivement pour s’établir à 3,8% à la fin de la période de prévision. La valeur extérieure nominale du franc suisse, pondérée des exportations, s’accroîtra de 4,2% au cours de l’année prochaine par suite de sa nette appréciation prévue par rapport au dollar. Et une nouvelle augmentation de 2,1% est à prévoir pour 2002. Comme le renchérissement augmentera moins en Suisse qu’à l’étranger, la hausse se révélera moindre au niveau de la valeur extérieure réelle pondérée des exportations.

Les déficits publics des dernières années seront vraisemblablement résorbés au cours de cette année. La forte croissance actuelle devrait engendrer des recettes nettement plus substantielles. La politique financière subit ainsi une double pression. D’un côté, de nouvelles demandes de dépense sont formulées et, de l’autre, des allègements fiscaux sont sollicités. Du point de vue de la politique conjoncturelle, le souci devrait prédominer de stabiliser autant que possible la croissance des dépenses publiques. Le "frein à l’endettement" proposé par le Conseil fédéral doit aller dans cette direction et remplacer l’objectif budgétaire 2001 dans la Constitution. Il est à supposer qu’une politique de dépense modérée sera encore suivie durant la période de prévision 2001-2002. La quote-part de l’Etat continuera donc de se réduire et les excédents de compte augmenteront encore un peu. Cette hypothèse implique que le solde structurel des budgets publics, corrigé des effets conjoncturels, passe du déficit à un léger excédent. Du point de vue conjoncturel, cette évolution est appropriée car l’utilisation du potentiel de production correspond à peu près à l’utilisation normale. Le moment reste donc opportun de poursuivre la réduction des déficits structurels, et l’affectation des excédents de recettes à la résorption de l’endettement de l’Etat plutôt qu’à l’octroi d’allègements fiscaux est un principe défendable. Il faut atteindre, sur le plan macro-économique, des taux de croissance supérieurs par le biais d’autres mesures du côté de l’offre, telles qu’une modification de la structure des dépenses au profit des investissements publics. Dans les prévisions du printemps 2000, nous avons déjà souligné qu’il fallait veiller à la composition des dépenses publiques du point de vue de leur importance à moyen et à long terme. Les consolidations budgétaires unilatéralement effectuées au détriment des investissements publics compromettent à long terme le potentiel de croissance.

Ralentissement de la croissance dû à des facteurs internes et externes

Les conditions générales de l’économie mondiale et l’évolution de la valeur extérieure du franc suisse décrites ci-dessus seront, en fin de compte, préjudiciables à l’économie suisse d’exportation durant la période de prévision, et la croissance des exportations continuera de fléchir en rythme annuel. 

· Les exportations dans leur ensemble (biens, tourisme et services) – à l’exception des exportations de pierres et métaux précieux, peu importantes sur le plan conjoncturel – s’accroîtront, en moyenne annuelle, de 3,3% en 2001 et de 2,3% en 2002, après les 7,5% enregistrés cette année. L’expansion des exportations de biens devraient se chiffrer à 3,5% en 2001 et à 2,4% en 2002 (contre 8,5% en 2000). Le recul des taux de croissance est princi​palement dû à la détérioration des perspectives de la zone dollar résultant de l’évolution du cours du change présentée plus haut. Cela ne concerne pas seulement le commerce direct avec les Etats-Unis mais aussi l’ensemble des contrats d’exportation conclus en dollars.

Sur le plan de l’économie intérieure, plusieurs facteurs compromettent le développement conjonc​turel. Les investissements d’équipement connaîtront une contraction cyclique de leur dynamique de croissance, et les investissements de construction n’enregistreront qu’une faible progression. La de​mande de consommation privée demeure certes un soutien important de la croissance macro-économique, mais son taux d’augmentation sera légèrement inférieur au cours des deux années à venir en raison d’une amélioration moins sensible de l’emploi. Il en résultera, pour la demande intérieure finale, un accroissement nettement inférieur durant les deux prochaines années (1,9% en 2001 et 1,6% en 2002, contre 2,4% cette année). La demande intérieure sera soutenue l’an prochain par une influence positive du côté de la constitution de stocks ; toutefois, en 2002, son accroissement sera inférieur au taux de croissance de 2000.

· La demande de consommation privée bénéficiera d’une nouvelle amélioration de l’emploi – cependant moins sensible que cette année –, ainsi que de la situation des revenus, et progressera de 2% en 2001 et de 1,8% en 2002, après les 2,3% de cette année. Du côté des ménages, l’accroissement des revenus réels disponibles s’élèvera à 2,7% en 2001 et à 2,6% en 2002. L’amélioration substantielle de l’accroissement des revenus (2000 : 2,2%) entraînera une aug​mentation des dépenses de consommation privées mais aussi de l’épargne, car le besoin de rattrapage en biens de consommation durables est en très grande partie satisfait. 

· Les dépenses de consommation publiques (Etat et assurances sociales) stagneront au cours de l’année à venir en raison du maintien supposé de la pression de l’épargne au niveau fédéral, cantonal et communal, avant d’augmenter légèrement en 2002 (0,5%).

· Cette année, le net accroissement du PIB s’accompagne d’une nouvelle progression de l’utilisation des capacités au niveau macro-économique, malgré une intense activité d’investissement, et la croissance du potentiel de production ne peut suivre le rythme de l’évolution effective du PIB en termes de moyenne annuelle. Toutefois, l’utilisation des capacités se stabilisera vers la fin de cette année, parallèlement à un accroissement plus sensible du potentiel de production et à une réduction de l’expansion du PIB. Il en résultera une diminution continuelle des taux de croissance des investissements d’équipement durant la période de prévision. Les résultats annuels traduiront cette évolution des investissements d’équipement, avec des taux de croissance de 4,6% en 2001 et de 2,8% en 2002, contre 5,4% en 2000.

· Après un recul de 2% en 2000, les investissements de construction industrielle et commerciale se stabiliseront l’an prochain. La raréfaction des bureaux et des locaux commerciaux dans les centres, déjà prévisible depuis un certain temps, devrait favoriser les travaux de transformation. De plus, les constructions neuves revêtent à nouveau une plus grande importance. La situation financière des entreprises s’améliore et s’améliorera encore l’an prochain. Cependant, la volonté d’investir reste limitée, et en 2002 l’accroissement des excédents bruts d’exploitation se réduira de nouveau. Dans l’ensemble, il faut prévoir, pour 2002, une diminution de 1,4% des investissements dans la construction industrielle et commerciale. 

· Au cours des deux années à venir, les investissements dans la construction de logements ne s’accroîtront que faiblement (0,7% chaque année après les 2,9% de 2000). La poursuite de la hausse des revenus réels se heurte à la faible croissance démographique et à la nouvelle hausse – du moins l’an prochain – des taux d’intérêt à long terme.

· Le secteur des transports et des communications sera un moteur important de la branche du bâtiment en Suisse au cours de deux prochaines années. Un rôle important reviendra aux grands projets d’infrastructure (NLFA, Rail 2000). Outre la construction des routes nationales, un surcroît de dépenses est à prévoir au niveau des cantons pour l’extension des infrastructures – notamment pour les transports routiers. L’effet modérateur produit par des réductions de dépenses au niveau communal devrait s’avérer plus faible dans les prochaines années.

· Les stocks continueront d’être complétés pendant la période de prévision. Les investissements dans ce domaine excéderont nettement en 2001 ceux de l’année précédente, de sorte qu’il en résultera une forte impulsion de la demande. Un léger recul des taux d’intérêt et une stabilisation des prix suggèrent la poursuite de cette évolution en 2002. Toutefois, l’effet positif produit sur la demande devrait être légèrement moindre qu’en 2001.

· Les importations dans leur ensemble (biens, tourisme et services) connaîtront des taux de croissance plus faibles dans les deux années à venir (3,5% en 2001 et 3,1% en 2002, après 5,3% en 2000). Le rythme d’expansion des importations de biens ralentira également durant cette période. Cela s’explique par le tassement de la croissance macro-économique par rapport à la période 1999-2000. La hausse des prix à l’importation, suscitée cette année par l’augmentation du prix du pétrole, diminuera dans les prochaines années. Les importations de biens augmenteront de 3,7% en 2001 et de 3,1% en 2002, contre 5,9% en 2000. A plus long terme, la pénétration des importations (part des importations de biens dans la demande globale), un phénomène en hausse tendancielle en raison de la plus grande division du travail à l’échelle mondiale, poursuivra sa progression durant la période de prévision.

Sur le plan de l’économie intérieure, les éléments moteurs subiront un affaiblissement notable pendant cette période. Cette perte de dynamique de croissance ne sera pas compensée, mais plutôt accentuée par le commerce extérieur. Les progressions sont en baisse tant au niveau des exportations que des importations. L’effet cumulé s’exprime dans la contribution du commerce extérieur au PIB (exception faite du commerce des pierres et métaux précieux). Bien que l’influence soit encore positive cette année (après deux années d’incidence négative), 2001 et surtout 2002 connaîtront à nouveau des contributions négatives. Tout compte fait, la croissance du PIB se réduira à 2,2% en 2001 et 1,5% en 2002, après la nette progression de 2,9% cette année. L’accroissement de la valeur ajoutée dans l’industrie s’élèvera respectivement à 2,2% et 1,2% durant ces deux années (2000 : 3,5%); dans le secteur tertiaire, il se chiffrera à 2,6% et 1,9% (2000 : 3,2%). Il faut s’attendre à des réductions tant dans le bâtiment (-3,8% en 2001 et -5% en 2002) que dans l’agriculture (-5,7% chaque année). 

En dehors de l’interprétation des taux de croissance annuels du PIB, il importe de tenir compte de l’évolution intra-annuelle dans l’évaluation de la situation conjoncturelle. Si l’on considère l’évolution prévue du PIB sur une base trimestrielle, on constate que le taux se réduira progressivement dans le courant de l’année prochaine, mais qu’il se stabilisera à partir du 2ème trimestre 2002. La prévision d’un ralentissement de la croissance du PIB d’après le taux annuel est ainsi relativisée par la stabilisation observée en rythme annuel. 

En 2001, il convient de prévoir une nouvelle fois un accroissement de l’emploi (transposé en équivalents plein temps) de 0,9%, pour une croissance du PIB de 2,2%. En 2002, cette amélioration s’abaissera à 0,3% par suite du tassement de la croissance du PIB à 1,5%. L’an prochain, l’accroissement prévu de l’emploi suffira à compenser l’extension de l’offre de travail; le déséquilibre du marché du travail (excédent en pourcentage de l’offre de travail potentielle par rapport à l’emploi effectif) se réduira une fois de plus l’an prochain, avant de s’accroître légèrement en moyenne annuelle l’année suivante. Pour l’évolution du nombre de demandeurs d’emploi, cette situation implique qu’il continuera de décroître jusqu’à la fin de l’année prochaine. En 2002, leur nombre s’accroîtra de nouveau. Le taux des demandeurs d’emploi, en moyenne annuelle, s’abaissera à 2,7% en 2001 avant de remonter très légèrement en 2002 (2,8%). En ce qui concerne le nombre des chômeurs inscrits, la nouvelle réduction du déséquilibre du marché du travail n’aura qu’une faible incidence au cours de l’année à venir. Leur taux se situera, en moyenne annuelle, à 1,9% en 2001 et à 2,1% en 2002.

Selon les statistiques de l’OFS, les salaires horaires bruts connaîtront une croissance accélérée en 2001-2002 (respectivement 1,7% et 2,0% contre 1,0% en 2000). La hausse des salaires nominaux selon les comptes nationaux (revenus des salariés selon comptes nationaux / emploi équivalent plein temps) – ce principe de mesure tient compte des variations intervenant dans la structure de l’emploi dans le sens d’une qualification supérieure ainsi que dans des branches économiques au niveau de salaire supérieurs – s’accentuera en raison de l’amélioration persistante de la situation du marché de l’emploi (2,9% en 2001 et 3,1% en 2002 après 2,1% en 2000). Ces hausses sensibles ne sont contrebalancées que partiellement par la progression de la productivité (1,3% puis 1,2%); les coûts salariaux subiront une nouvelle augmentation plus sensible (1,6% en 2001 et 1,9% en 2002 après 0,7% en 2000 et 0,4% en 1999). Cette évolution exercera une poussée sur les prix. D’un autre côté, concernant l’évolution des prix, il ne faut pas oublier que l’activité d’investissement plus intense se répercutera à retardement par un accroissement du potentiel de production. Sur le plan macro-économique, l’utilisation des capacités, qui a augmenté jusqu’au milieu de cette année, se stabilisera à un niveau qui atténue la pression sur les prix induite par les salaires à partir de la fin de l’année 2000. De plus, l’appréciation du franc suisse devrait infléchir la hausse des prix à l’impor​tation. En 2001 et en 2002, le renchérissement moyen calculé d’après l’indice des prix à la consommation se situera à 0,8%, contre 1,7% cette année. Aucun danger d’inflation immédiat ne se dessine donc pour la période de prévision 2001-2002.
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