
Le point de vue du chef économiste de Raiffeisen 

14.10.2020 

Raiffeisen Economic Research 

economic-research@raiffeisen.ch 

Tél. +41 44 226 74 41 

Le point de vue du chef économiste de Raiffeisen 

Un automne brûlant? 

Raiffeisen Economic Research 

economic-research@raiffeisen.ch 

Tél. +41 44 226 74 41 

Non, ce n’est pas à cause de la 
météo que cet automne restera 
dans toutes nos mémoires. 
D’autres événements en sont 
responsables. Commençons par 
les aspects présumés positifs. 
Lundi, le Secrétariat d’Etat à 
l’Economie (SECO) a publié une 
nouvelle prévision de croissance 
pour l’année 2020. L’intitulé du 

communiqué de presse afférent précise que la contrac-
tion de l’économie sera moins forte que redouté en 
2020. Pour l’ensemble de l’année 2020, le Secrétariat 
d’Etat prévoit un recul du produit intérieur brut de 
3,8%. En juin, le SECO tablait encore sur une baisse de 
6,2%. L’appréciation du marché du travail par la Con-
fédération s’est également améliorée. Elle prévoit dé-
sormais une croissance économique de 3,8% pour 
2021 (prévision de juin: 4,9%). La croissance un peu 
moins forte par rapport à la prévision de juin s’explique 
par la contraction moins marquée en 2020. Il s’agit 
donc d’un simple effet de base et non d’une prévision 
entièrement nouvelle de l’évolution. Si l’on en croît ces 
prévisions, l’économie suisse retrouvera son niveau 
antérieur à l’effondrement au plus tôt fin 2021. 

A peine la Confédération avait-elle publié sa nouvelle 
prévision que l’on nous demandait si nous allions à 
notre tour adapter notre prévision de croissance. C’est 
en quelque sorte la tradition. Un établissement génère 
toujours une ronde de révisions des prévisions. La lo-
gique de base des médias veut qu’il y ait sans doute 
une raison à une révision, raison pour laquelle les 
autres établissements sont alors interrogés pour savoir 
s’ils estiment eux aussi que leurs prévisions méritent un 
ajustement. En tant que prévisionniste, on n’aime pas 
trop s’écarter du courant et on préfère donc se baser 
sur le fameux consensus, qui intègre toutes les prévi-
sions disponibles et en calcule les valeurs moyennes. 
Celui qui s’écarte trop de ce consensus est sommé de 
s’expliquer. Celui qui en est proche peut au contraire 
l’invoquer. Il lui suffit de dire: «les autres établisse-
ments ont un avis très similaire»; ou: «nous sommes 
proches du consensus». Quoi qu’il en soit, nous main-
tenons néanmoins notre prévision pour 2020 à moins 
5% et nous ne voyons pas non plus de besoin 
d’adaptation pour 2021 (prévision inchangée de + 
4,3%). Car le fait que ce que nous venons de traverser 
n’était pas si terrible que prévu ne veut pas dire pour 
autant que le pire est derrière nous. 

Inquiétude du Conseil fédéral 
La révision des prévisions pour 2020 n’est rien d’autre 
qu’un ajustement arithmétique. La conjoncture n’a pas 
vraiment changé. La Suisse a traversé une récession 
extrêmement grave et l’économie corrige actuellement 
cette contraction excessive. Les incertitudes restent 
cependant imprévisibles et il y a également un risque 
de baisse. Le troisième trimestre qui vient de s’achever 
s’est sans doute mieux déroulé que ne le suggéraient 
les premières estimations et cela a sans doute incité la 
Confédération à réviser ses prévisions. Mais ce pari 
était risqué, a fortiori dans le contexte d’une augmen-
tation drastique du nombre de cas. De nouvelles en-
traves majeures à l’activité économique devraient bien-
tôt intervenir. C’était déjà partiellement le cas ces deux 
dernières semaines et bien que la Suisse s’apparente à 
un patchwork pour ce qui est des mesures de lutte 
contre le coronavirus, la vis a partout été resserrée. Le 
port contesté du masque dans les magasins devrait 
être inévitable au niveau national, même si l’un ou 
l’autre canton hésite encore. Quant à ceux qui ont 
prêté une oreille attentive au conseiller fédéral Berset 
lundi dernier, ils ont immanquablement dû en conclure 
que le Conseil fédéral est plus inquiet que jamais. La 
légèreté de l’été a cédé la place à une tension autom-
nale. Les décès sont bien sûr très peu nombreux tout 
comme les admissions à l’hôpital, raison pour laquelle 
beaucoup de gens ne prennent plus le virus aussi au 
sérieux qu’au printemps. Mais en termes de nouvelles 
contaminations, nous avons atteint le week-end der-
nier un triste record, que seuls les plus ardents défen-
seurs de la dissémination pourraient éventuellement 
juger positif. 

Des règles et des principes 
Trois choses pour ne pas dire trois principes sont à 
présent élémentaires pour ne pas finir assommés par la 
deuxième vague tant évoquée. Pour commencer, il faut 
– de nouveau ou enfin vraiment? – de la (1) discipline.
Durant ce week-end mais aussi toutes les dernières
semaines, nous avons pu voir ce qu’il en était vraiment.
Nombreux sont ceux qui s’arrachent littéralement le
masque quand ils descendent du train, malgré la cohue
encore plus forte sur le quai que dans le train lui-
même. Certains ne portent pas les masques sur le nez,
d’autres à peine sur le menton, les distances minimales
sont souvent totalement ignorées. Entre-temps,
l’automne a fait son apparition et les premières per-
sonnes enrhumées te toussent littéralement sur la
nuque en empruntant l’escalator. Ensuite, il faut de la
(2) patience. L’impatience ou l’habitude humaine pour
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ne pas dire la paresse font que nous voulons au plus 
vite retrouver la situation telle qu’elle était avant le 
COVID-19, or ces qualités sont aujourd’hui déplacées, 
pour ne pas dire contre-productives. Il en va de même 
des habitudes de consommation, par exemples les 
fêtes, les sorties ou les week-ends de shopping, mais 
aussi des activités productives. Dans les deux cas, 
l’hygiène et la distance offrent encore la meilleure des 
protections. Pour finir, il faut savoir (3) raison garder. 
Celle-ci fait en effet souvent défaut et ce de plus en 
plus, en bien des endroits. Nous en savons certes plus 
sur le virus qu’au printemps dernier, mais nous n’en 
savons pas encore assez pour relâcher la bride, voire 
pour échafauder des théories du complot politique. 
Beaucoup de gens pensent cependant qu’il y en a as-
sez des restrictions et que dans l’ensemble les mesures 
sont allées / vont trop loin. On ne peut que leur rappe-
ler ce qui s’est passé en mars à Ischgl ou à Bergame. 
Attendre trop longtemps peut coûter plus cher qu’un 
excès de prudence en cas de doute. Nous ne pouvons 
pas nous permettre de négligence, même si les prévi-
sions sont de nouveau plus optimistes. Si nous ne maî-
trisons pas rapidement la situation, quelqu’un d’autre 
s’en chargera prochainement. Voulons-nous vraiment 
un automne aussi brûlant?  
 
 
 
 
Martin Neff, chef économiste de Raiffeisen 
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Mentions légales importantes 

 

Ceci n'est pas une offre  

 

Les contenus publiés dans le présent document sont mis à disposition uniquement à titre d'information. Par conséquent, ils ne constituent ni une offre au 

sens juridique du terme, ni une incitation ou une recommandation d'achat ou de vente d'instruments de placement. La présente publication ne constitue ni 
une annonce de cotation ni un prospectus d'émission au sens des articles 652a et 1156 CO. Seul le prospectus de cotation présente les conditions 

intégrales déterminantes et le détail des risques inhérents à ces produits. En raison de restrictions légales en vigueur dans certains Etats, les présentes 

informations ne sont pas destinées aux ressortissants ou aux résidents d'un Etat dans lequel la distribution des produits décrits dans la présente 

publication est limitée. 

Cette publication n'est pas destinée à fournir au lecteur un conseil en placement ni à l'aider à prendre ses décisions de placement. Des investissements 

dans les placements décrits ici ne devraient avoir lieu que suite à un conseil approprié à la clientèle et/ou à l'examen minutieux des prospectus de vente 
contraignants. Toute décision prise sur la base de la présente publication l'est au seul risque de l'investisseur. 

   

Exclusion de responsabilité  

 

Raiffeisen Suisse société coopérative fait tout ce qui est en son pouvoir pour garantir la fiabilité des données présentées. Cependant, Raiffeisen Suisse 

société coopérative ne garantit pas l'actualité, l'exactitude et l'exhaustivité des informations divulguées dans la présente publication. 
Raiffeisen Suisse société coopérative décline toute responsabilité pour les pertes ou dommages éventuels (directs, indirects et consécutifs) qui seraient 

causés par la diffusion de cette publication ou de son contenu, ou liés à cette diffusion. Elle ne peut notamment être tenue pour responsable des pertes 

résultant des risques inhérents aux marchés financiers. 

   

Directives visant à garantir l'indépendance de l'analyse financière  
 

Cette publication n'est pas le résultat d'une analyse financière. Par conséquent, les «Directives visant à garantir l'indépendance de l'analyse financière» de 

l'Association suisse des banquiers (ASB) ne s'appliquent pas à cette publication. 

 


