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Petite économie ouverte, la Suisse 
doit l’essentiel de sa prospérité à ses 
exportations. Ces dernières années, 
celles-ci ont représenté plus d’un 
tiers du produit intérieur brut 
(PIB). Le coup de massue des droits 
de douane de 39% infligés par 
Donald Trump constitue un risque 
majeur pour les cantons.

Or, l’importance des exporta-
tions varie fortement selon les can-
tons: leur part ne représente que 
10% du PIB du canton de Zurich, 
très axé sur les services, contre un 
«impressionnant» 221% à Bâle-
Ville, fief de l’industrie pharma-
ceutique, a relevé hier UBS dans 
son étude sur la compétitivité can-
tonale. Pour l’heure, la pharma 
échappe aux droits de douane. 
Mais Donald Trump brandit régu-
lièrement la menace de surtaxes 
pouvant grimper jusqu’à 250% si 
les prix ne sont pas revus à la 
baisse aux Etats-Unis.

Portées par l’essor fulgurant du 
secteur, les exportations suisses 
vers les Etats-Unis ont dépassé 
celles vers l’Allemagne, représen-
tant 19% du total en 2024. «La 
dépendance de la Suisse vis-à-vis 
du marché américain ne doit pas 

être surestimée, nuance Thomas 
Veraguth, économiste chez UBS. 
Mais l’exposition constitue un défi 
majeur pour certaines régions.» 
En première ligne: Nidwald et Neu-
châtel, dont 44% et 38% des expor-
tations, respectivement, prennent 
la direction des Etats-Unis.

Le petit canton de Nidwald subit 
de plein fouet les difficultés de Pila-
tus. Le constructeur aéronautique 
de Stans écoulait près de la moitié 
de sa production aux Etats-Unis, 
mais a décidé de suspendre provi-
soirement ses livraisons depuis 
l’imposition de droits de douane de 
39%. L’entreprise veut dans un pre-
mier temps discuter avec ses clients 
de la répartition des coûts supplé-
mentaires. A moyen terme, elle 
mise sur un transfert partiel de sa 
production outre-Atlantique. Neu-
châtel, fragilisé par son tissu indus-
triel et sa forte dépendance à l’hor-
logerie, apparaît lui aussi parmi les 
cantons les plus exposés.

Le marché européen vital
Dans son étude, UBS identifie 

quatre leviers permettant d’amor-
tir le choc tarifaire. Une large 
diversification des secteurs et des 
pays d’exportation, une forte capa-
cité d’innovation et une main-
d’œuvre qualifiée peuvent renfor-
cer la capacité d’adaptation des 
cantons. Zurich, Vaud, Genève, 
Zoug et Bâle-Ville se montrent les 
plus résilients, tandis que Jura, 
Neuchâtel, Appenzell Rhodes-In-
térieures, Glaris, Nidwald et Uri 
sont fortement vulnérables aux 
barrières commerciales.

Même si les Etats-Unis comptent 
beaucoup pour certains cantons, 
garantir un accès privilégié au 
marché européen reste crucial 
pour l’économie suisse, souligne 
UBS. L’Union européenne absorbe 
près de la moitié des exportations 
et demeure le principal partenaire 
commercial de la majorité des can-
tons. «Une détérioration des rela-
tions avec Bruxelles aurait des 
conséquences bien plus graves 
pour la plupart des cantons que la 
politique douanière des Etats-
Unis», avertit l’étude.

Selon les économistes d’UBS, les 
tarifs américains menacent jusqu’à 
20 000 emplois. Leurs calculs se 
basent notamment sur les précé-
dents chocs, en particulier l’aban-
don du taux plancher de l’euro en 
2015. L’épisode avait montré la capa-
cité d’adaptation et de résilience de 
l’économie helvétique. UBS estime 

que «seulement» 10 000 emplois 
avaient été perdus à l’époque.

Le volume des exportations 
concernées par la suppression du 
taux plancher était certes beau-
coup plus important – environ 
90 milliards de francs vers la zone 
euro. «Mais le choc des prix – une 
appréciation d’environ 15% – était 
nettement moins important et pas 
aussi prohibitif que le coup de 
massue tarifaire, dont l’impact 
avoisine 50% en tenant compte de 
la dépréciation du dollar», explique 
au Temps Matthias Holzhey, éco-
nomiste chez UBS.

Les secteurs les plus touchés par 
les nouveaux tarifs sont la techno-
logie médicale, l’horlogerie, les pro-
duits alimentaires, ainsi que la 
construction de véhicules et de 
machines. Sur le plan régional, les 
zones où l’industrie représente une 
forte part de la valeur ajoutée totale 
sont les plus concernées, note UBS. 
En Suisse romande, l’Arc jurassien 
est très exposé, en particulier la val-
lée de Joux, La Chaux-de-Fonds, le 
Val-de-Travers et le Jura.

Zoug caracole en tête de l’indi-
cateur de compétitivité des can-
tons d’UBS, suivi de Bâle-Ville et 
Zurich. Vaud, Argovie et Genève 
viennent ensuite. Fribourg 
occupe la 15e place, Berne la 18e 
et Neuchâtel la 22e. En queue de 
peloton, on retrouve le Jura et le 
Valais. L’indice repose sur huit 
critères, dont la structure écono-
mique, l’innovation, le marché du 
travail, l’accessibilité, l’environne-
ment de coûts ou encore les 
finances publiques. ■

Face aux surtaxes, les cantons oscillent 
entre vulnérabilité et résilience
COMPÉTITIVITÉ �La fièvre pro-
tectionniste de Donald Trump 
affecte fortement les cantons 
exportateurs les moins diversifiés 
géographiquement, indique UBS 
dans une étude publiée hier. Les 
tarifs américains menacent 
jusqu’à 20 000 emplois en Suisse

La Finma 
désavoue le plan 
d’urgence de 
PostFinance
L’Autorité fédérale 
de surveillance des 
marchés financiers
(Finma) a indiqué 
hier que le plan
d’urgence présenté 
par PostFinance
«reste non
exécutable», au 
terme de son
évaluation 
annuelle. Le verdict
concernant le plan 
de crise d’UBS sera
rendu à l’automne. 
Les plans d’urgence
de Raiffeisen et de
la Banque 
cantonale de Zurich
sont quant à eux 
jugés conformes. 
Quant aux plans de
stabilisation, dans
lesquels les 
banques 
présentent des 
mesures pour se
maintenir à flot
durablement en cas
de crise, afin de 
poursuivre leur 
activité sans
intervention de 
l’Etat, tous les
établissements ont 
passé la rampe. La
Finma se 
prononcera sur la
planification de
crise d’UBS à 
l’automne. (ATS)
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Mirabaud a amélioré 
sa rentabilité
La banque privée genevoise a affiché des 
revenus en repli au premier semestre, dus 
aux baisses des taux qui ont rogné sur sa
marge d’intérêts. Selon des résultats non 
audités, les revenus ont totalisé
143,5 millions de francs pendant la période 
sous revue, contre 147,6 millions l’an dernier, 
a annoncé hier Mirabaud. Le bénéfice net 
consolidé s’inscrit à 12,1 millions, ce qui 
correspond à une hausse de 20%. Les avoirs
sous gestion ont reculé à 30 milliards, contre 
32,3 milliards à fin 2024. La banque attribue
ce repli principalement à une sortie
ponctuelle d’encours liée à la concentration 
des activités de gestion de fortune sur ses
marchés cibles, ainsi que par la forte
dépréciation du dollar face au franc. Le bilan 
total s’établit à 2,1 milliards, contre 
1,9 milliard à fin 2024. AWP

Fed: Lisa Cook saisit la 
justice contre son éviction
La gouverneure de la Réserve fédérale
américaine (Fed) Lisa Cook, qui a été
«limogée avec effet immédiat» en début de 
semaine par Donald Trump, a saisi la justice 
hier pour que celle-ci lui permette de
continuer à exercer ses fonctions, selon un 
document consulté par l’AFP. Première 
Afro-Américaine à siéger au conseil des 
gouverneurs de la Fed, elle est accusée par le 
camp présidentiel d’avoir menti pour obtenir
des emprunts immobiliers à des taux plus
favorables en 2021. AFP
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C’est une deuxième dégringolade 
en quelques semaines pour le
groupe Orsted. Lundi, le danois, 
un des spécialistes mondiaux de
l’éolien offshore, a vu son titre chu-
ter de plus de 16% après avoir reçu 
l’ordre du Bureau of Ocean Energy 
Management (BOEM) de sus-
pendre la construction d’un pro-
jet de parc éolien Revolution 
Wind. Implanté au large de l’Etat 
de Rhode Island, à proximité de 
New York, il est achevé à 80% selon 
le groupe. L’action de l’énergéti-
cien danois a atteint son point le 
plus bas, à environ 177 couronnes 
danoises (22 francs), depuis un pic 
enregistré en 2021 à 1351  cou-
ronnes (169 francs).

Première chute début août
Le BOEM, qui dépend du Dépar-

tement américain de l’intérieur, 
justifie la décision par la néces-
sité de trouver des réponses à des
«préoccupations liées à la protec-
tion des intérêts de sécurité 
nationale des Etats-Unis et à la
prévention des interférences avec

les utilisations raisonnables de la
zone économique exclusive». Un 
motif qui reste donc flou. Revolu-
tion Wind est détenu par l’éner-
géticien à parts égales avec Sky-
born Renewables, une filiale du
plus grand gestionnaire d’actifs
au monde, le new yorkais
Blackrock. L’action de ce dernier 
n’a pas été touchée par l’annonce.

Pour Orsted, il s’agit d’un nou-
veau coup dur en quelques 
semaines. Le 11 août, le titre du 
groupe danois s’était déjà effon-
dré de 30% après l’annonce d’une
augmentation de capital de
60  milliards de couronnes
danoises (7,5 milliards de francs).
Elle doit prendre la forme d’émis-
sions de nouvelles actions, propo-
sées en priorité à ses actionnaires
actuels. L’Etat danois détient 
actuellement 50,1% des parts de
l’énergéticien. Pour expliquer 
cette décision, le groupe évoquait
notamment, une «évolution défa-
vorable importante» sur le mar-
ché américain.

La somme est destinée à soute-
nir la poursuite de la construc-
tion de Sunrise Wind, un autre 
projet américain de parc éolien
en mer, au large de l’Etat de New 
York. Plus tôt dans l’année, Orsted
a cherché à procéder à une ces-
sion partielle de Sunrise Wind
pour soutenir ses finances avant 
de renoncer à l’opération.

L’entreprise danoise a déjà été 
bousculée ces dernières années
par les changements de conjonc-

ture. En octobre 2023, elle avait 
renoncé aux projets Ocean Wind 
1 et 2 sur les côtes du New Jersey, 
en raison notamment de l’infla-
tion et de la hausse des taux d’in-
térêt. Une décision qui avait 
entraîné des dépréciations d’ac-
tifs de l’ordre de 3,5 milliards de
francs. Elle avait également
annoncé 800 suppressions de 
poste et la suspension des verse-
ments de dividendes jusqu’en 
2025. En début d’année, elle avait
articulé une perte de valeur d’en-
viron 1,3 milliard de francs pour
le projet Sunrise Wind à la suite 
de retards.

Multiplication des attaques
Lundi, Orsted confirmait son

intention de poursuivre la levée 
de fonds annoncée mi-août mal-
gré la décision des autorités amé-
ricaines. Le groupe a indiqué
qu’un consortium de banques
comprenant Morgan Stanley, 
BNP Paribas, Danske Bank et JP
Morgan sécuriserait l’opération.

Orsted souligne par ailleurs l’in-
certitude réglementaire qui
entoure désormais le marché
américain. La décision du BOEM 
est intervenue alors que 45 des 65
éoliennes du projet qui doit ali-
menter 350 000 foyers ont déjà 
été installées et malgré les diffé-
rentes autorisations accordées à 
ce projet né il y a 9 ans.

L’énergéticien danois n’est pas le
premier à faire les frais du chan-
gement de ligne intervenu à la 

suite de l’entrée en fonction de 
Donald Trump. Au printemps, le
suédois Equinor avait également
vu les travaux d’un de ses chan-
tiers d’éoliennes offshore suspen-
dus avant de pouvoir reprendre en
mai. Un précédent qui laisse un 
espoir à Orsted, si celui-ci parvient 
à surmonter les difficultés finan-
cières causées par la situation. Au 
premier semestre, l’énergéticien
a publié un chiffre d’affaires et un
bénéfice opérationnel en hausse.

Néanmoins, l’administration
actuelle se montre peut encline à 
favoriser le développement de
tels projets. Lors de son retour à 
la Maison-Blanche, Donald 
Trump a pris plusieurs décisions
défavorables au secteur, dont
celle de geler les octrois ou renou-
vellements des permis d’exploita-
tion, ainsi que des prêts fédéraux, 
pour tout projet éolien en mer ou 
sur terre. Le 21 août, les autorités 
américaines révélaient avoir
ouvert une enquête sur les
risques pour la sécurité nationale 
que poserait l’importation d’éo-
liennes, des procédures simi-
laires sont déjà engagées dans de 
nombreux secteurs. Par ailleurs, 
Donald Trump a à plusieurs 
reprises personnellement criti-
qué le secteur, fustigeant la lai-
deur des éoliennes, leur ineffica-
cité et qualifiant ce mode de 
production énergétique d’ar-
naque. L’énergie éolienne repré-
sente environ 10% du mix total
aux Etats-Unis. ■

Orsted essuie les vents contraires américains
ÉNERGIE Le spécialiste danois 
de l’éolienne en mer a vu son titre
chuter en bourse lundi après une 
mesure des autorités américaines
l’empêchant de poursuivre un 
projet offshore en construction. 
Ce n’est pas la première décision 
du genre depuis le début du 
second mandat de Donald Trump

Le SMI grignote 
quelques points

La bourse suisse a entamé la 
séance de jeudi en très légère

hausse de 0,07% à 12215,18 points. Dans
l’après-midi, Wall Street a ouvert sur une 
note positive, rassuré par le chiffre 
d’affaires trimestriel record de
46,7 milliards de dollars du géant Nvidia.
Aux Etats-Unis toujours, la croissance du 
PIB américain a été révisée à la hausse, de 3
à 3,3% au deuxième trimestre. Le SMI a
clôturé en petite hausse de 0,10% à 12219,20

points et le SPI de
0,08% à 16957,74
points. Après la 
très bonne 
performance
enregistrée la 
veille, Richemont
a encore engrangé
1,66% à
141,25 francs.
Logitech (+1,21% 

à 83,56 francs), ABB (+1,08% à 54,38 francs),
Sonova (+0,78% à 231,10 francs) et Holcim 
(+0,75% à 67 francs) étaient également bien 
orientés. Aux bancaires, UBS a gagné 0,74% 
à 32,58 francs. Dans le camp des poids
lourds, Nestlé s’est apprécié de 1,01% à 
74,90 francs. Alors que le cours du café 
robusta atteint des sommets, le groupe 
espère tirer son épingle du jeu grâce à la 
décision de son ex-directeur Mark
Schneider d’acquérir, en 2018, les droits de
distribution mondiaux de toutes les
marques de café et autres produits
Starbucks. Par contre, les poids lourds 
pharmaceutiques ont pesé sur l’indice: 
Roche a reculé de 0,61% à 261 francs et 
Novartis de 0,43% à 101,54 francs. Parmi 
les autres perdants du SMI, Swisscom a 
abandonné 2,87% à 574,50 francs, Alcon 
2,72% à 63,76 francs et Kuehne+Nagel
1,34% à 165,65 francs. n
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«Une détérioration 
des relations avec 
Bruxelles aurait 
des conséquences 
bien plus graves 
que la politique 
douanière 
des Etats-Unis»
TIRÉ DE L‘ÉTUDE D’UBS
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