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trimestriel de la situation de septembre 2015

Troisième trimestre 2015 
Les délégués de la BNS entretiennent des contacts réguliers 
avec des entreprises des divers secteurs de l’économie. Le 
présent rapport se fonde sur les entretiens menés entre mi-juillet 
et début septembre 2015 avec 182 chefs d’entreprise au sujet 
de la situation actuelle et future de leur entreprise et de 
l’économie en général. Les entreprises interrogées varient d’un 
trimestre à l’autre; elles reflètent la structure sectorielle de 
l’économie suisse selon la ventilation du PIB (hors agriculture 
et services publics).
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Suisse centrale Walter Näf 
Suisse du Nord-Ouest Daniel Hanimann 
Suisse italienne Fabio Bossi 
Suisse orientale  Urs Schönholzer 
Vaud-Valais Aline Chabloz 
Zurich  Markus Zimmerli
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RÉSUMÉ

Selon les résultats de l’enquête, l’économie a, durant ce 
trimestre, donné de faibles signes de reprise, après la forte 
appréciation du franc qui a suivi la suppression du cours 
plancher, intervenue le 15 janvier 2015. La récente 
évolution des cours de change ainsi que les mesures prises 
par les entreprises, qui se sont surtout traduites par de 
meilleures conditions à l’achat en Suisse comme à l’étranger, 
ont contribué à détendre quelque peu la situation (voir 
l’enquête sur les cours de change, pages 32 ss). En termes 
réels, les chiffres d’affaires se sont globalement maintenus 
au niveau enregistré le trimestre précédent; en termes 
nominaux, ils ont toutefois reculé en raison de l’évolution 
des prix de vente. De nombreuses entreprises restent  
par conséquent confrontées à une situation tendue en ce 
qui concerne les marges bénéficiaires. 

Les perspectives de croissance des chiffres d’affaires réels 
pour les prochains mois se sont quelque peu améliorées. 
Les entreprises concentrent leurs efforts sur les mesures 
visant à ramener les marges à un niveau viable. Dans 
l’industrie, les effectifs devraient continuer de baisser 
légèrement; la propension à investir se maintiendra 
probablement à son niveau actuel dans l’ensemble.

MARCHE DES AFFAIRES

Légère amélioration
Dans l’industrie manufacturière, le niveau des chiffres 
d’affaires réels est certes similaire à celui du trimestre 
précédent, mais il présente néanmoins une légère 
amélioration. En termes nominaux cependant, les chiffres 
d’affaires restent dans de nombreux cas sensiblement 
inférieurs à ceux du deuxième trimestre 2015, en raison 
des faibles prix de vente.

Les chiffres d’affaires réels sont de nouveau plus faibles 
qu’au trimestre précédent dans l’industrie des machines, 
mais ont été quelque peu plus élevés dans les entreprises 
de transformation du plastique et dans l’industrie 
alimentaire. L’industrie pharmaceutique affiche une 
croissance robuste. Un net ralentissement a été observé 
dans l’industrie horlogère, et plus particulièrement  
chez les fournisseurs de celle-ci.

En ce qui concerne les exportations, les ventes à destination 
des Etats-Unis demeurent dynamiques. S’agissant de 
l’Europe, l’augmentation de la demande provenant de 
certains pays devient de plus en plus notable, quoique 
l’Allemagne joue toujours un rôle moteur. La demande des 
pays arabes se maintient quant à elle à un bon niveau. 
L’industrie automobile, de même que les technologies 
médicales, restent des secteurs d’exportation clés. De 
nombreuses branches enregistrent un ralentissement 
significatif des activités commerciales avec la Russie, ainsi 
qu’avec l’Inde et le Brésil. La Chine donne des signaux 
mitigés selon les branches.

Dans la construction, les chiffres d’affaires corrigés des 
variations saisonnières ont baissé par rapport au trimestre 
précédent, bien qu’ils affichent encore un niveau élevé. 
Cette évolution concerne tant le bâtiment que le génie 
civil. Dans le second œuvre, en revanche, la marche des 
affaires reste dynamique. 

Dans les services, les chiffres d’affaires réels sont 
légèrement supérieurs à ceux du trimestre précédent. Les 
branches continuent à présenter une image hétérogène:  
les transports, le commerce automobile, les technologies 
de l’information et de la communication ainsi que 
certaines entreprises de l’hôtellerie affichent des chiffres 
d’affaires supérieurs à ceux du deuxième trimestre. Les 
entreprises de transport de personnes attribuent ce résultat 
notamment aux conditions météorologiques favorables. 
Dans l’hôtellerie, le grand nombre de groupes de touristes 
asiatiques participant à des voyages organisés ainsi que  
la hausse de la demande domestique contribuent à amortir 
les effets négatifs du franc fort. 

Les représentants du commerce de détail ont quant à eux 
enregistré des chiffres d’affaires nettement inférieurs, 
qu’ils attribuent entre autres au tourisme d’achat à l’étranger. 
Les centres commerciaux proches des frontières continuent 
d’évoquer des sites désertés les week-ends.
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UTILISATION DES CAPACITÉS DE PRODUCTION

Les capacités de production des entreprises interrogées 
restent quelque peu sous-utilisées dans l’ensemble. Ainsi, 
40% des entreprises interrogées jugent l’utilisation des 
capacités plus faible qu’à l’accoutumée.

Dans l’industrie manufacturière, près de la moitié des 
entreprises interrogées signalent une sous-utilisation  
des capacités. Cette situation concerne la plupart des 
branches. Les entreprises de construction de machines, de 
transformation des métaux et, en partie, de transformation 
du plastique ont estimé les capacités nettement sous-
utilisées. Dans l’industrie des machines, en particulier,  
la situation s’est ainsi sensiblement dégradée par rapport 
au trimestre précédent.

Malgré quelques signes ponctuels de tassement, l’utilisation 
des capacités techniques dans la construction est 
globalement plus élevée que d’ordinaire. Cette évolution  
est plus marquée dans le second œuvre.

Dans le secteur des services, l’infrastructure – c’est-à-dire 
principalement les surfaces de bureaux et de vente ainsi 
que les capacités de transport – est légèrement, voire 
nettement, sous-utilisée dans la plupart des branches. Le 
transport de personnes fait exception, profitant d’un 
accroissement des excursions journalières dû aux 
conditions météorologiques.

DEMANDE DE MAIN-D’ŒUVRE

Besoins en personnel inchangés
Dans l’ensemble, les effectifs sont jugés plus ou moins 
appropriés. Cependant, l’industrie manufacturière, 
notamment, signale des effectifs un peu trop élevés. Cela 
touche surtout les fabricants d’équipements électriques 
ainsi que l’industrie de transformation des matières 
plastiques. Dans la construction, les effectifs sont adéquats. 
Quant au secteur des services, leur niveau est légèrement 
trop élevé dans la restauration et dans le commerce de 
détail. Les entreprises de la branche des technologies de 
l’information et de la communication, en revanche,  
sont plutôt à la recherche de personnel.

La suppression du cours plancher a entraîné diverses 
mesures en matière de ressources humaines, dont le gel 
des embauches et l’allongement du temps de travail  
pour le même salaire. Quelques licenciements ont été 
prononcés; ils concernent essentiellement le personnel 
temporaire (voir les résultats de l’enquête spéciale en 
pages 32 ss).

PRIX, MARGES ET SITUATION BÉNÉFICIAIRE

Persistance de fortes pressions sur les marges
Globalement, les marges se sont légèrement améliorées 
par rapport au trimestre précédent. Elles restent néanmoins 
soumises à de fortes pressions, et ce dans les trois secteurs. 
La pression sur les prix résultant de la suppression du 
cours plancher continue de produire ses effets. Un grand 
nombre d’entreprises ont procédé à des baisses de prix  
au cours des derniers mois afin de rester compétitives. Les 
mesures prises portent déjà leurs fruits ici et là, et une 
tendance au redressement des marges se dessine dans de 
nombreuses branches. Cette évolution s’explique entre 
autres par un net accroissement des achats effectués 
à l’étranger. En revanche, les prix ne peuvent être 
augmentés que dans de rares cas.

Une part de 55% des entreprises interrogées juge les 
marges plus faibles que d’ordinaire – et même nettement 
plus faibles dans la moitié des cas –, tandis que près de 
30% indiquent avoir réalisé des marges correspondant au 
niveau habituel. Ces valeurs n’ont pas évolué depuis le 
trimestre précédent. Bon nombre de mesures sont prises 
pour contrecarrer le durcissement de la concurrence  
(voir les résultats de l’enquête spéciale ci-après).

Les représentants de toutes les branches de l’industrie 
manufacturière, à l’exception de l’industrie pharmaceutique, 
ont fait état de marges bénéficiaires plus faibles, voire 
beaucoup plus faibles, qu’à l’accoutumée. 

Dans les services aussi, les entreprises ont estimé leurs 
marges globalement plus basses que d’habitude. Le 
commerce de gros et les entreprises de la restauration ont 
été confrontés à des marges particulièrement restreintes. 
Une certaine amélioration a en revanche été observée dans 
les banques.

PERSPECTIVES

Attentes légèrement plus positives
Bien que les incertitudes concernant l’évolution 
conjoncturelle restent élevées, une légère augmentation 
des chiffres d’affaires réels est dans l’ensemble attendue 
pour les prochains mois, et ce dans les trois secteurs. Ces 
changements s’expliquent par la timide amélioration de la 
conjoncture en Europe et par les cours plus favorables de 
l’euro et du dollar des Etats-Unis. C’est dans les services 
que l’optimisme des interlocuteurs – mesuré à l’évolution 
attendue des chiffres d’affaires réels – est le plus flagrant. 
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Les représentants de tous les secteurs continuent 
à s’attendre à un fléchissement des prix d’achat et de 
vente, même si cette baisse devrait être moins marquée 
qu’au trimestre précédent. 

En ce qui concerne les plans d’embauche, les interlocuteurs 
de l’industrie manufacturière tablent toujours sur une légère 
compression des effectifs, tandis qu’aucune modification 
n’est prévue dans les services et la construction.

De nombreuses entreprises avaient décrété le gel immédiat 
des investissements après la suppression du cours plancher. 
Dans l’ensemble, les plans d’investissement pour les 
douze prochains mois n’indiquent toujours pas de reprise. 
Dans certains cas seulement, les entreprises réalisent les 
projets d’investissement qu’elles avaient précédemment 
suspendus.

Pour ce qui est de l’inflation (mesurée à l’indice des prix 
à la consommation), les anticipations sont toujours  
dans la zone négative: les entreprises tablent sur un taux 
d’inflation de – 0,4% pour le court terme (six à douze 
mois), alors qu’ils attendaient un taux d’environ – 0,6% 
lors de la dernière enquête. Pour le moyen terme, c’est-à-
dire les trois à cinq prochaines années, le taux d’inflation 
escompté s’inscrit à 0,6% (contre 0,5% au trimestre 
précédent).

Bien que la situation tendue au niveau des marges reste le 
principal sujet de préoccupation des interlocuteurs, un 
sentiment de soulagement est toutefois perceptible chez 
ces derniers au vu de la légère amélioration des cours  
de change. Certains d’entre eux ont toutefois exprimé la 
crainte de voir les autres conséquences du franc fort  
sur l’économie nationale se manifester seulement dans  
les prochains mois. Par ailleurs, les représentants de 
l’industrie redoutent qu’un changement structurel rapide 
et irréversible n’ait lieu. En outre, la problématique de  
la mise en œuvre de l’initiative contre l’immigration de 
masse est quelque peu revenue sur le devant de la scène. 
La réglementation excessive et la bureaucratie croissante 
suscitent également des critiques. S’agissant du contexte 
international, le récent ralentissement de la croissance  
en Chine alimente une certaine inquiétude.
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