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Neue Profitmöglichkeiten für die Rohstoffbranche: Der Tanker Tiger Wings mit russischem Rohöl an Bord vor einer philippinischen Raffinerie Anfang April. Foto: Ezra Acayan (Getty Images)

Benno Tuchschmid, Lausanne

1 Milliarde Dollar. So viel Profit
machte der französische Kon-
zern Total Energie mit einem
Ölgeschäft. Gemäss «Financial
Times» kauften Trader des Un-
ternehmens im März fast jede
verfügbare Rohölladung aus den
Vereinigten Arabischen Emira-
ten und Oman auf – und setzten
auf steigende Preise. EinMilliar-
denerfolg.

Das Rekordgeschäft betrifft
auch die Schweiz. Denn die Han-
delsabteilung von Total Energie
hat ihren Sitz in Genf. 1100 An-
gestellte kaufen und verkaufen
hier Rohöl,Treibstoffe und Flüs-
sigerdgas.Total Energie sagt auf
Anfrage, der Fokus auf ein ein-
zelnes Geschäft verzerre die Re-
alität. DerHandel mache derzeit
auch öfters Verluste.

Klar ist aber: Wenn es im
Rohstoffhandel rumort,machen
Genfer Rohstoffhändler Kasse.

Kriegsgewinn, sagen die Kri-
tiker. Legitime Margen auf Han-
delsgeschäften, die Rohstoffe zu
den Menschen bringen, sagt die
Branche.

Das umstrittene Business be-
sorgt den Schweizer Steuerver-
waltungen saftige Einnahmen.
Die Genfer Finanzdirektorin Na-
talie Fontanet sagte gegenüber
SRF: Bis jetzt hätten ähnliche Si-

tuationen imKanton Genf zu zu-
sätzlichen Einnahmen geführt.
Auf Nachfrage dieser Redakti-
on sagt sie, für genaue Progno-
sen zu den Steuereinnahmen sei
es zu früh.

«Wir danken
den Rohstoffhändlern»
Doch ein Blick zurück hilft: Auch
Covid und der Ausbruch des Uk-
rainekriegs brachtenderBranche
massive Gewinne. 2024 stammte
fast die Hälfte der Genfer Steuer-
einnahmenausderRohstoffbran-
che.DerKanton schlossmit einem
Rekordüberschussvon 1,4Milliar-
den ab. Das versüsste auch dem
Bund die Rechnung: «Wir dan-
kendenRohstoffhändlern», sagte
Bundesrätin Karin Keller-Sutter,
als sie imvergangenen Jahr infor-
mierte, dass der Bundeshaushalt
2024 fast ausgeglichen abschloss
– stattwie angekündigtmit einem
budgetiertenDefizit von2,6Milli-
arden Franken.

Bei den Genfer Giganten des
Rohstoffhandels gibt man sich
zurückhaltend, was die Ge-
schäftsaussichten angeht. So-
wohl Mercuria – berühmt ge-
worden durch ihren Mitgrün-
der Daniel Jaeggi, der mit einer
Schweizer Wirtschaftsdelegati-
on bei Donald Trump vorsprach
– wie auch Trafigura, einer der
grössten Rohstoffhändler der

Welt, wollen sich nicht äussern.
Doch Expertenwie Jean-François
Lambert, Unternehmensberater
im Rohstoffhandel, sagen: «Zu-
mindest für das erste Halbjahr
ist mit einer sehr hohen Renta-
bilität zu rechnen.»

Wenn Versorgungssicher-
heit wichtiger ist als der Preis,
sind die grossen Rohstoffhänd-
ler «unverzichtbar», so Lambert.
Sie seien die Einzigen, die über
alle nötigen Optionen verfügten,
um Verbraucherländer je nach
Bedarf mit strategischen Gütern
zu beliefern.

Dabei entstehen derzeit unge-
wöhnliche Handelsrouten. So
verschifften Genfer Rohstoff-
händler zum Beispiel Öl aus der
Nordsee in eine Raffinerie in
Südostasien. In normalen Zeiten:
zu langwierig, zu teuer.

Doch der Krieg am Golf än-
derte fast alles. Und der Standort
Genf profitiert – auchvon Sekun-
däreffekten. So lockte Dubai in
der jüngstenVergangenheit Roh-
stofffirmen mit tiefen Steuern
undweniger strikten Regeln.Mit
Erfolg.Doch derKrieg schwächte
den KonkurrentenvonGenf auch
als Rohstoffhub.

Führender Knotenpunkt
für den Rohstoffhandel
Richard Watts, Berater für die
Rohstoff- und Logistikbranche
in Genf, sagt: «In den letzten drei
bis vier Wochen haben fast alle
meine Kontakte in der Branche
Dubai oder Abu Dhabi zunächst
verlassen.» Viele seien zwar in-
zwischenwieder zurückgekehrt,
doch wann immer massive Ver-
werfungen aufträten – sei es die
Pandemie, die Invasion der Uk-
raine oder die aktuelle globale
Instabilität –, stärke dies Genfs
Position als führender Knoten-
punkt für den Rohstoffhandel
weiter.

Und wie verändern der Waf-
fenstillstand und die angekün-

digte Öffnung der Strasse von
Hormuz die Situation? Insider
glauben nicht an eine schnelle
Normalisierung. Die Situation
bleibt instabil. Die Infrastruk-
tur am Golf ist beschädigt. Katar
hat angekündigt, in den nächs-
ten fünf Jahren nurdie Hälfte des
Flüssigerdgases zu liefern. Die
Preise dürften lange hoch blei-
ben. Und wohl auch die Profite.

Grüne Genfer Nationalrätin
fordert Spezialsteuer
Das ruft die zahlreichen Kritiker
der Branche auf den Plan. Die
grüne Nationalrätin Delphine
Klopfenstein Broggini aus Genf
hat eine Motion eingereicht, mit
der sie eine befristete Steuer für
die Rohstoffbranche fordert. «Es
besteht ein eklatantes Missver-
hältnis: Auf der einen Seite ste-
hen Unternehmen, die aus einer
dramatischen Situation Profit
schlagen; auf der anderen Sei-
te die privaten Haushalte, wel-
che die volle Härte der steigen-
den Lebenshaltungskosten zu
spüren bekommen.» Das von
ihr vorgeschlagene Steuerinst-
rument sei ausgewogen: Es zie-
le ausschliesslich auf diese aus-
sergewöhnlichen Erträge ab und
sei zeitlich befristet.

Hätte sie Erfolg, würden die
GenferGrünenauchkantonal eine
Übergewinnsteuer verlangen.

Suissenégoce, der Branchenver-
band der Schweizer Rohstoff-
händler,hält dieMotion für«reine
Stimmenfängerei».Erwirtschafte
einUnternehmenGewinne,wür-
den diese versteuert. «Das ist be-
reits heute gängigePraxis.Zudem
hat die Schweiz die Unterneh-
mensbesteuerung in den letzten
zehn Jahrenerheblichverschärft.»

Sowohl in Bern als auch in
Genf dürfte das Begehren in den
Parlamenten kaum Mehrheiten
finden. Im Umfeld der grossen
Rohstoffhändler nimmtman die
Vorstösse trotzdem ernst – ins-
besondere,wenn die hohen Prei-
se für Bürgerinnen und Bürger
als Folge des Kriegs fortbestehen.

Fakt ist aber auch: Die Roh-
stoffbranche ist in Bern bestens
vernetzt und findet Gehör. In der
aktuellen Krise standen Bran-
chenvertreter und der Bund in
engemAustausch zuThemenwie
Benzin- und Kerosinversorgung
und informierten Parlamentari-
er über die Probleme im inter-
nationalen Handel. Die Branche
fühlt sich aber in der Öffentlich-
keit noch immer missverstan-
den. Oder wie es ein Insider aus
einem Handelshaus sagt: «Wer
unsKriegsprofit vorwirft,versteht
unser Geschäft nicht.Wir liefern
einfach Rohstoffe von A nach B
und nehmen dafür eine Marge.»

So einfach ist das.

Die Schweiz als Kriegsprofiteurin?
Rohstoffbranche in Genf Die Bombardierungen und Blockaden im Persischen Golf haben den Energiemarkt durchgeschüttelt.
Das bringt den Erdölhändlern hohe Gewinne ein. Nun will eine grüne Nationalrätin die Profite besteuern.

Kriegsgewinn,
sagen die Kritiker.
Für die Branche
aber sind es
legitimeMargen auf
Handelsgeschäften.
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Le rendement des caisses de 
pensions suisses est passé en 
territoire négatif en mars. Ce 
recul a tiré la moyenne des 
trois premiers mois de l’an-
née vers le bas.
En mars, les fonds de pen-
sion ont enregistré une per-
formance moyenne de -2,4%, 
contre 1,4% en février, se-
lon l’analyse périodique 
de Swisscanto, filiale de la 
Banque cantonale de Zurich 
(ZKB), publiée mercredi.
La performance entre les 
grandes caisses de pension 
(plus d’un milliard de francs), 
les moyennes (entre 300 
millions et un milliard de 
francs) et les petites (moins 
de 300 millions de francs) est 

identique. Dans les trois caté-
gories, le rendement moyen 
s’établit à -0,6% depuis le dé-
but de l’année. Le niveau du 
taux de couverture a eu peu 
d’influence sur le résultat.

Par classes d’actifs, les ma-
tières premières affichent la 
meilleure performance, avec 

une progression de 15% de-
puis le début de l’année. La 
hausse s’établissait à +43,9% 
en 2025.
L’immobilier suisse présente 
un écart de performance 
marqué entre les valeurs 
directes (+1%) et indirectes 
(-3,8%). L’immobilier étran-
ger (+0,5%) avance en terrain 
positif. Les actions étrangères 
(-1,4%) évoluent mieux que 
les actions suisses (-2,3%). Le 
mois précédent, la situation 
était inverse.
Les obligations en francs 
(+0,1%) surperforment 
les obligations étrangères 
(-0,7%). Les fonds de place-
ment s’inscrivent en baisse 
de 1,9%.

Après le niveau record atteint 
en février, le taux de couver-
ture pondéré par les actifs 
des caisses de droit privé s’est 
replié pour s’établir à 119,3% 
à fin mars. Les caisses pu-
bliques affichent désormais 
un taux de couverture de 
114,2% pour les institutions 
entièrement capitalisées et de 
91,3% pour celles à capitali-
sation partielle.
Côté perspectives, Swiss-
canto estime que le marché 
suisse reste attractif, les pré-
visions trop négatives étant 
déjà intégrées dans les cours. 
La filiale de la ZKB voit éga-
lement du potentiel dans l’or 
après la récente correction. 
(awp)

La performance des caisses  
de pension s’est dégradée en mars
PRÉVOYANCE. Les fonds de pension ont enregistré une performance moyenne de -2,4%, contre 1,4% en février, 
selon l’analyse de Swisscanto, la filiale de la Banque cantonale de Zurich.

Après le niveau record  
atteint en février, le taux  
de couverture pondéré  
par les actifs des caisses  
de droit privé s’est replié 
pour s’établir à 119,3%  

à fin mars.
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POLITIQUE

Pascal Schmuck

La Banque nationale suisse 
(BNS) devrait verser chaque 
année une part fixe de son 
bilan dans le cadre de sa 
politique de redistribution, 
plutôt que d’augmenter ré-
gulièrement ses provisions 
pour réserves monétaires, 
qui dépassent désormais les 
120 milliards de francs. Pour 
l’Observatoire de la BNS, qui 
émet cette recommandation 
dans une étude publiée jeu-
di, cette pratique présenterait 
nombre d’avantages.

«Les versements seraient 
beaucoup moins volatils 
qu’aujourd’hui, puisqu’ils ne 
fluctueraient qu’en fonction 
de l’évolution du total des ac-
tifs de la BNS», explique le 
groupe de réflexion composé 
de trois économistes. En outre, 
leur montant pourrait être en 
moyenne plus élevé qu’au-
jourd’hui, «car la distribution 
des bénéfices deviendrait la 
priorité» alors que la pratique 
actuelle vise à accroître les 
provisions chaque année.
La distribution interviendrait 
donc chaque année, mais 
sans risque pour la BNS si le 
pourcentage retenu n’est pas 
élevé, précise l’Observatoire. 
En appliquant un taux de 

0,5%, la BNS aurait ainsi 
pu distribuer chaque année 
en moyenne 3,8 milliards 
de francs aux cantons et à 
la Confédération entre 2011 
et 2025. Et les fonds propres 
seraient restés «largement 
positifs», ajoute le groupe-
ment. Or, le garant de la 
stabilité des prix a versé sur 
cette période 2,2 milliards de 
francs par an en moyenne, en 
tenant compte d’une absence 
de tout versement durant 
trois ans.
Une telle politique permet-
trait d’épargner aux cantons 

des «tensions inutiles» dans 
leur planification budgétaire. 
Comme l’a expliqué Econo-
miesuisse dans une étude pu-
bliée en mars 2025, certains 
ont déjà anticipé une redistri-
bution jusqu’en 2028. Pour 
Charles Wyplosz, membre 
de l’Observatoire de la BNS, 
cette nouvelle approche au-
rait l’avantage de «rendre les 
revenus totalement prévi-
sibles pour les cantons».
En outre, la volatilité s’en 
trouverait réduite et amortie 
par la banque centrale. «D’un 
point de vue économique, la 

BNS est mieux placée pour 
absorber cette incertitude 
que les cantons ou la Confé-
dération. Il est logique que le 
risque soit porté par ceux qui 
peuvent le mieux le suppor-
ter. Or aujourd’hui, ce n’est 
pas le cas», a ajouté l’écono-
miste et professeur émérite à 
l’IHEID de Genève.
Jusqu’ici, les membres du di-
rectoire de la BNS ont rap-
pelé à l’envi qu’un bénéfice 
comptable ne relevait pas du 
mandat de la banque centrale, 
contrairement à la stabilité 
des prix via la politique mo-

nétaire. La BNS disposerait 
toujours de suffisamment de 
fonds propres pour fonction-
ner en toute sécurité, ajoute 
l’Observatoire. Alors que ses 
homologues se contentent 
souvent d’une part de moins 
de 5% dans leur bilan, à la 
BNS celle-ci est de 18%, ali-
mentée principalement par 
ses interventions sur le mar-
ché des changes pour contrer 
une appréciation «trop bru-
tale» du franc.
La BNS et le Département 
fédéral des finances (DFF) 
négocient actuellement une 
nouvelle convention de ré-
partition des bénéfices de 
l’institut d’émission pour la 
période 2026-2030. La précé-
dente, arrivée à échéance fin 
2025, plafonnait la distribu-
tion annuelle à 6 milliards de 
francs. Selon le programme 
de travail du DFF pour 
2026, le nouvel accord doit 
être finalisé et signé dans le 
courant de l’exercice, avec ef-
fet rétroactif.
L’objectif de ces accords est 
d’assurer une prévisibilité 
et une stabilité des verse-
ments à moyen terme, tout 
en garantissant que la banque 
centrale dispose de réserves 
suffisantes pour mener sa po-
litique monétaire.
Pour rappel, la BNS a dis-
tribué au titre de 2025 un 
montant total de 4 milliards 
de francs contre 3 milliards 
pour 2024, à la faveur d’un 
bénéfice de 26,1 milliards de 
francs, essentiellement généré 
par la plus-value de son stock 
d’or. Parmi les principaux 
bénéficiaires romands, le 
canton de Vaud devrait per-
cevoir 251,8 millions, et Ge-
nève 156,3 millions, selon un 
document du DFF.n

Appel à simplifier la redistribution 
des bénéfices de la BNS
BANQUE CENTRALE. Pour l’Observatoire de la BNS, l’institut d’émission devrait adopter un ratio de distribution fixe 
afin de réduire la volatilité des versements aux collectivités publiques.

Berne. La future répartition des bénéfices se discute actuellement, la BNS et le Département fédéral  
des finances négociant une nouvelle convention pour la période 2026-2030.

keystone

« D’un point de vue
économique, la BNS 

est mieux placée pour 
absorber cette incertitude 

économique. »
Charles Wyplosz 

Membre de l’Observatoire 
de la BNS



ÉRIC ALBERT (LE MONDE)

Les grandes manœuvres pour prendre 
la succession de Christine Lagarde ont 
commencé. En faisant opportunément 
fuiter dans la presse, mi-février, qu’elle 
n’excluait pas de partir avant la fin de son 
mandat, prévu normalement fin octobre 
2027, la présidente de la Banque centrale 
européenne (BCE) a forcé les candidats 
à se découvrir, et les Etats de la zone 
euro, à commencer leur jeu de lobbying.

Le départ avancé de Christine Lagarde 
n’est certes pas encore acté. La Fran-
çaise, qui serait en discussion pour 
prendre la tête du Forum économique 
mondial de Davos, en Suisse, se contente 
de dire publiquement qu’elle n’a «pas 
pris de décision» sur son avenir. Mais ce 
non-démenti est suffisant pour lancer la 
bataille.

La succession – qui sera décidée par les 
chefs d’Etat et de gouvernement des 
21 pays de la zone euro – s’accompagne 
de deux autres changements qui vont 
profondément remodeler la BCE d’ici à 
la fin de 2027: le poste de chef écono-
miste, actuellement occupé par l’Irlan-
dais Philip Lane, sera vacant en mai 
2027; celui d’Isabel Schnabel, la très 
influente Allemande en poste au direc-
toire, se termine en décembre 2027. A 
cela s’ajoute le départ du vice-président, 
l’Espagnol Luis de Guindos, qui sera 
remplacé début juin par le Croate Boris 
Vujčić.

Selon nos informations, trois candidats 
à la présidence de la BCE se sont fait 
connaître auprès des ministres de l’Eco-
nomie de la zone euro: Klaas Knot, l’an-
cien gouverneur de la banque centrale 
des Pays-Bas, Pablo Hernández de Cos, 
l’ancien gouverneur de la banque cen-
trale d’Espagne, et Joachim Nagel, l’ac-
tuel président de la Bundesbank. Le pre-
mier a entamé une tournée des 
principales capitales européennes et 
était de passage à Paris, le mercredi 
1er avril.

Clé de voûte de la zone euro
Derrière les questions d’hommes et de 

femmes se joue l’influence des pays à la 
tête de l’institution monétaire, clé de 
voûte de la zone euro. Un jeu de billard à 
multiples bandes dont l’Union euro-
péenne a le secret, pour obtenir un équi-
libre entre «grands» et «petits» pays, et 
entre «faucons» et «colombes» (ceux qui 
sont plus ou moins orthodoxes écono-
miquement). Une règle non écrite stipule 
que, parmi les six membres du direc-

toire, qui sont basés à Francfort, doit se 
trouver un représentant de chacun des 
quatre «grands» pays: Allemagne, 
France, Italie et Espagne.

La France, qui penche traditionnelle-
ment du côté des colombes, a déjà 
obtenu la présidence à deux reprises, 
avec Jean-Claude Trichet, de 2003 à 2011, 
et Christine Lagarde, depuis 2019. Elle 
n’a donc que peu d’espoirs de l’avoir une 
troisième fois. «Les Français et les Ita-
liens [avec Mario Draghi] l’ont déjà eue, 
note le gouverneur d’une banque cen-
trale d’un «petit» pays. Cela donne du 
poids à des candidatures venant d’Es-
pagne ou d’Allemagne.» Inversement, «la 
probabilité d’avoir un Allemand à la pré-
sidence est faible, parce qu’il y a déjà une 
Allemande à la tête de la Commission 
européenne», note Sylvain Broyer, éco-
nomiste pour S&P Global Ratings, qui 
suit la BCE de longue date. Difficile, pour 
les autres pays européens, de laisser ces 
deux postes clés à Berlin en même 
temps.

Dans ce contexte, les deux candida-
tures les plus sérieuses semblent être 
celles de Klaas Knot et de Pablo Hernán-
dez de Cos. Le premier, 58 ans, a été très 
longtemps à la tête de la banque centrale 
des Pays-Bas, entre 2011 et 2025. A ce 
titre, il siégeait au Conseil des gouver-
neurs de la BCE (qui est constitué du 
directoire et des 21  gouverneurs des 
banques centrales de la zone euro). 
Facile d’approche, direct, très respecté 
dans ce petit milieu, il a un inconvénient 
principal: il est considéré comme un 
«faucon». Pendant la crise de la zone 
euro, il s’est longtemps montré très 
opposé au quantitative easing, ces inter-
ventions massives de la Banque centrale 

sur les marchés financiers. A l’époque, 
Mario Draghi avait réussi à le placer en 
situation minoritaire.

Il dispose cependant d’un argument 
majeur pour arracher le soutien de la 
France. Si la BCE le choisit, lui qui est 
proche des «pays du Nord», Paris pour-
rait prétendre au poste de chef écono-
miste. Or, il s’agit d’une fonction clé au 
sein de l’institution monétaire, qui est 
formellement chargée de rédiger les déci-
sions de politique monétaire lors des réu-
nions du Conseil des gouverneurs. Inver-
sement, si Pablo Hernández de Cos, qui 
est considéré comme «colombe», l’em-
portait, «les Allemands demanderaient 
ce poste» en compensation, explique 
Shahin Vallée, économiste français au 
Conseil allemand pour les affaires étran-
gères (DGAP), un groupe de réflexion. La 
France devrait alors se contenter d’un 
autre poste, moins influent.

Féminiser le Conseil 
des gouverneurs

Selon nos informations, deux noms de 
Français tournent déjà pour le poste de 
chef économiste: Laurence Boone, 
ancienne secrétaire d’Etat aux Affaires 
européennes d’Emmanuel Macron 
(2022-2024), et Agnès Bénassy-Quéré, 
seconde sous-gouverneure de la Banque 
de France. Un tel choix aurait aussi le 
mérite de féminiser un peu le Conseil 
des gouverneurs de la BCE, où seulement 
deux des 27 sièges sont actuellement 
occupés par des femmes.

Cette hypothèse d’un «ticket» entre 
Klaas Knot et un chef économiste fran-
çais est cependant loin d’être acquise. 
Pablo Hernández de Cos semble égale-
ment avoir toutes ses chances. Gouver-
neur de la banque centrale d’Espagne de 
2018  à 2024, âgé de 55  ans, il est 
aujourd’hui le directeur général de la 
Banque des règlements internationaux, 
une institution internationale discrète 
mais très influente dans les milieux des 
banquiers centraux. Il était aussi proche 
de Mario Draghi, l’ancien président. 
«L’Espagne a un dossier solide: elle n’a 
jamais eu la présidence et a un candidat 
très respecté», souligne une note d’Al-
lianz Global Investors. Qui ajoute: «S’il 
devenait [président], attendez-vous à ce 
que la BCE soit plus facilement prête à 
laisser l’économie chauffer […], ce qui 
serait une différence d’approche notable 
par rapport à celle de Lagarde.»

Cette course à la nomination reste 
extrêmement incertaine. Outre le fait 
que le départ de Christine Lagarde ne 
soit pas garanti, le précédent de sa nomi-
nation en 2019 rappelle qu’un coup de 
théâtre est toujours possible. A l’époque, 
le choix de son nom avait pris les obser-
vateurs par surprise, même si on a appris 
par la suite qu’elle menait campagne dis-
crètement depuis un an. Un scénario 
similaire n’est pas exclu. ■

La course à la succession 
de Christine Lagarde est lancée
PRÉSIDENCE DE LA BCE  �La dirigeante 
de la Banque centrale européenne a fait 
savoir qu’elle envisageait de mettre fin à 
son mandat avant son terme prévu en 
octobre 2027. Trois candidats se préparent, 
tandis que la France pourrait convoiter la 
place de chef économiste

CHRISTINE LAGARDE
PRÉSIDENTE DE LA BANQUE 
CENTRALE EUROPÉENNE 

«La probabilité d’avoir 
un Allemand à la 
présidence est faible, 
parce qu’il y a déjà 
une Allemande à la 
tête de la Commission 
européenne»
SYLVAIN BROYER, ÉCONOMISTE  
POUR S&P GLOBAL RATINGS
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Der Bundesrat verniedlicht angeblich die Konsequenzen
Laut einer Studie greifen die neuen EU-Verträge tief in die Schweizer Verfassung ein

KATHARINA FONTANA

Wer findet, dass der Bundesrat die Be-
völkerung tendenziös über das EU-
Vertragspaket informiert, wird sich
durch die sogenannten «Erklärvideos»
des Bundes bestätigt fühlen. In meh-
reren Filmchen, die von der Bundes-
kanzlei verantwortet werden und die
man sich auf den sozialen Netzwerken
ansehen kann, werden die einzelnen
Abkommen dargestellt. Die Videos
scheinen sich an Personen zu richten,
die wenig oder keine Ahnung von der
Sache haben, wobei ihre Aufklärung
sehr einseitig erfolgt: Die Vorteile der
Verträge werden in den leuchtends-
ten Farben geschildert, während das
Unangenehme praktisch vollständig
weggelassen wird.

Nahe an einem Vollbeitritt

Ein paar Beispiele: Im «Erklärvideo»
zum neuen Streitbeilegungsverfahren
heisst es, dass das Schiedsgericht künf-
tig über Streitfälle entscheiden werde –
dass dabei der Europäische Gerichts-
hof (EuGH) und seine Rechtsprechung
eine nicht unmassgebliche Rolle spie-
len, wird mit keiner einzigen Silbe er-
wähnt. Bei der Zuwanderung wird die
Schutzklausel ausgiebig gelobt,während
der Hinweis fehlt, dass die Schweiz neu
ein Daueraufenthaltsrecht für EU-Bür-
ger und ihre Familien nach fünf Jahren
Anwesenheit einführen muss. Weiter
wird behauptet, dass das EU-Paket die
Forschungszusammenarbeit mit der EU

«auf eine solide Grundlage» stelle – ob-
wohl die Schweiz gerade keine dauer-
hafte Garantie erhält.

Ob der Bundesrat mit dieserArt von
Information der Sache dient, bleibe da-
hingestellt. Dass die Abkommen lange
nicht so harmlos sind, wie sie in den
Filmchen der Bundeskanzlei dargestellt
werden, bestätigt ein neues Gutachten
des Instituts für Schweizer Wirtschafts-
politik an der Universität Luzern (IWP),
das amDonnerstag veröffentlicht wurde.
Autor ist Paul Richli, emeritierter Pro-
fessor für öffentliches Recht und ehe-
maliger Rektor der Universität Luzern.
Er hat die Abkommen auf verfassungs-
rechtliche Bedeutung und Folgen für
Bund und Kantone untersucht.

Richli wirft dem Bundesrat vor, die
Konsequenzen zu verniedlichen. Schon
der Begriff «Bilaterale III» sei unzutref-
fend, denn in Tat und Wahrheit handle
es sich um ein Integrationsabkom-
men. Die Initiative für neue Rechts-
akte im Anwendungsbereich der Ver-
träge liege künftig ausschliesslich bei
der EU-Kommission. Die Bundesver-
sammlung und der Bundesrat würden
ihre Kompetenzen zum Erlass von Ge-
setzen und Verordnungen weitgehend
einbüssen. Das Vernehmlassungsver-
fahren entfalle, und die Schweizer Jus-
tiz sei bei der Auslegung massgebender
EU-Rechtsakte künftig an die Urteile
des Europäischen Gerichtshofs gebun-
den. «Wenn das Bundesgericht und das
Schiedsgericht an die Praxis des EuGH
gebunden sind, hat dies mit einer bilate-
ralen Lösung nichts mehr zu tun.»

Diese verfassungsrechtlichen Impli-
kationen sprechen laut Richli dafür,
die Abkommen dem doppelten Mehr
von Volk und Ständen zu unterstel-
len. Dies umso mehr, als die Schweiz
künftig keine neuen Abkommen mehr
ohne dynamische Rechtsübernahme
abschliessen könnte. «Im Extremfall
könnte auf diese Weise ein sachlicher
Geltungsbereich erreicht werden, der
nahezu einemVollbeitritt gleichkäme.»

Fussangeln für die Wirtschaft

In seiner 120-seitigen Analyse spricht
Richli auch Aspekte an, die bisher
nur wenig Aufmerksamkeit erhalten
haben, etwa die Zusammensetzung des
Schiedsgerichts und die Ernennung der
Schweizer Richter. Es ist der Gemein-
sameAusschuss Schweiz - EU, der eine
indikative Liste mit geeigneten Persön-
lichkeiten erstellt. Es sind also Beamte
und Diplomaten, welche dem Bundes-
rat eine Liste mit möglichen Schieds-
richtern präsentieren.

Bei dieser Ausgangslage könnten
Personen ins Schiedsgericht gewählt
werden, die eher die Interessen derVer-
waltung als jene der Wirtschaft vertre-
ten würden und vornehmlich an einer
weiteren Integration der Schweiz in die
EU interessiert seien,mahnt Richli. Die
Schweiz würde sich damit mit Blick auf
ihre nationalenWirtschaftsinteressen im
Streitfall selber ein Bein stellen.

Die grossenWirtschaftsverbände ste-
hen den Abkommen im Einklang mit
dem Bundesrat und der Mehrheit der

Parteien positiv gegenüber. Das IWP-
Gutachten sieht aber durchaus Fuss-
angeln, die sich für dieWirtschaft nach-
teilig auswirken könnten. So sei es frag-
lich, ob die Schweizer Unternehmen und
dieVerbände auf politisch wichtige EU-
Rechtsakte, welche die Schweiz tel quel
übernehmen müsse, spürbaren Einfluss
nehmen könnten. Derweil versichert
der Bundesrat, dass die EU der Schweiz
eine grösstmögliche Teilnahme am Pro-
zess zur Ausarbeitung von EU-Rechts-
akten durch die EU-Kommission («deci-
sion shaping») zusichere.

Auch zur Frage, ob die Verträge der
Schweiz Rechtssicherheit geben, gehen
die Meinungen auseinander. Der Bun-
desrat vertritt ein formell-prozedurales
Verständnis und argumentiert, dass die
institutionellen Regeln mit der dynami-
schen Rechtsübernahme und der Streit-
beilegung für Rechtssicherheit sorgten.
Richli geht es hingegen um die mate-
rielle Rechtssicherheit: Er weist darauf
hin, dass es je nach der Entwicklung des
EU-Rechts zu jetzt noch nicht abseh-
baren Kollisionen mit dem Schweizer
Recht kommen könne.

Ob mit den neuen EU-Abkom-
men Ruhe einkehrt im Verhältnis
Schweiz - EU, weiss niemand. Der Bun-
desrat argumentiert in diese Richtung
und spricht von geregelten Beziehun-
gen, für Richli ist das aber keineswegs
gewiss. Er sieht denn auch bereits einen
Hebel, den die EU betätigen kann: die
Forschung.DieSchweiz habe es verpasst,
sich die Beteiligung an künftigen Hori-
zon-Programmen zu sichern. Damit ris-

kiere sie, dass die EU sie in Zukunft zur
Erreichung vonAnliegen ausserhalb der
Binnenmarktabkommen unter Druck
setzen könne. «Dies könnte zu neuen
Diskussionen führen,wie sie in den letz-
ten Jahrengeführtworden sind.»Zuden-
ken ist etwaandie frühereForderungder
EU,dasFreihandelsabkommenvon1972
ebenfalls zu «dynamisieren».
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L’autoroute A412 doit relier Machilly à Thonon-les-Bains, en Haute-Savoie. Ici, une image du diffuseur de Machilly. Vectuel - Eiffage

Aymeric Dejardin-Verkinder

À l’approche de la consultation
publique prévue du 20 avril au
3 juin, le projet d’autoroute A412
entre Machilly et Thonon-les-
Bains se heurte à deux avis offi-
ciels très critiques.

Sans enterrer formellement
le chantier, l’Autorité environ-
nementale (Ae) et le Conseil na-
tional de la protection de la na-
ture (CNPN) mettent en lumière
plusieurs fragilités du dossier
porté par le concessionnaire
Amedea, filiale d’Eiffage, rap-
portent «Le Dauphiné Libéré»
et «France 3 Régions».

286’000 tonnes de CO2
sur vingt ans
Dans le document rendu fin
mars, l’Autorité environnemen-
tale estime que le projet s’inscrit
difficilement dans les objectifs
climatiques et environnemen-
taux actuels. Elle évoque par ail-
leurs un impact carbone impor-
tant, estimé à 286’000 tonnes
de CO2 sur vingt ans, ainsi que
l’imperméabilisation d’aumoins
55 hectares de sols naturels et
agricoles.

L’instance s’interroge aussi
sur la compatibilité du projet
avec les trajectoires de réduc-
tion des émissions, de préser-
vation de la biodiversité et de li-
mitation de l’artificialisation des
sols à l’horizon 2050.

L’Ae pointe aussi une ana-
lyse incomplète des alternatives.
Selon elle, le débat oppose l’au-
toroute aux transports collec-
tifs, sans réellement prendre en
compte le renforcement d’autres
possibilités, comme l’augmen-
tation de capacité prévue du
Léman Express d’ici à 2032 et
l’amélioration du réseau ferro-
viaire.

Elle estime également que les
effets induits du projet sur l’ur-
banisation dans un territoire

déjà en forte croissance démo-
graphique restent insuffisam-
ment anticipés.

Aucune «raison impérative
d’intérêt public»
Le CNPN, saisi sur la dérogation
concernant les espèces proté-
gées,va encore plus loin, rejetant
toute «raison impérative d’inté-
rêt public» au projet A412. Dans
un avis défavorable, il conteste
un à un les arguments avancés
pour justifier l’autoroute: amé-
lioration de la sécurité routière,
désengorgement des routes ac-
tuelles, désenclavement du ter-
ritoire, soutien à la multimoda-
lité, protection de la santé pu-

blique ou encore dynamisation
économique.

Pour cette instance scienti-
fique, le Bas Chablais «n’est ab-
solument pas isolé» et le projet
pourrait au contraire accroître
les flux de circulation, favoriser
l’étalement urbain et dégrader
des milieux naturels sensibles,
notamment des zones humides.

Le CNPN estime aussi que
les aménagements mis en avant
autour du covoiturage et du vélo
ne suffisent pas à faire de l’A412
un projet de mobilité durable.

«Le Dauphiné Libéré» relève
que cet avis émane d’une ins-
tance scientifique à la sensibi-
lité environnementale assumée.

Il rappelle aussi que ces critiques
proviennent d’organismes of-
ficiellement consultés dans le
cadre de l’instruction, et non de
collectifs militants.

Coût global dépassé
L’Ae estime aussi que le coût glo-
bal du projet pourrait dépas-
ser 730 millions d’euros, contre
414 millions mis en avant en
2024. Le CNPN relève en outre
une possible irrégularité, après
la réalisation de fouilles archéo-
logiques et de sondages géotech-
niques avant l’obtention de la dé-
rogation requise.

Ces deux avis ne condamnent
pas à eux seuls le projet. Si les op-
posants y voient des arguments
de poids pour d’éventuels re-
cours, les partisans parlent, eux,
de réserves auxquelles il faudra
répondre. Contactée, la socié-
té Amedea assure «préparer les
réponses aux avis, avant la pro-
chaine étape de la procédure».

Mobilisation débutmai
En parallèle de cette bataille ad-
ministrative, la contestation se
poursuit également sur le terrain.
Depuis lemois de novembre, une
zone à défendre (ZAD), bapti-
sée Chab’ZAD, s’est installée à
Allinges, sur un terrain privé
situé sur le tracé prévu de l’A412,
à moins de sept kilomètres de
Thonon-les-Bains. Les zadistes
qualifient le projet autoroutier
de «capitalo-écocidaire».

De son côté, le collectif Stop
A412, porté par l’Acpat (Associa-
tion de concertation et de pro-
position pour l’aménagement
et les transports), se mobilise
avec une campagne incarnée par
une vache et un castor, symboles
des terres agricoles et des zones
humides menacées. Il appelle
en outre à une «grande déambu-
lation festive et familiale» les 2
et 3 mai entre Machilly et
Thonon.

Deux avis officiels fragilisent
le projet d’autoroute A412
Chablais haut-savoyard À quelques jours de la consultation publique, plusieurs failles du
dossier sont pointées du doigt, du climat à la biodiversité, en passant par l’utilité du projet.

A40: la sortie 14 «Annemasse» se transforme
pour gagner en sécurité

Depuis plusieurs semaines, la
société Autoroutes et Tunnel du
Mont-Blanc (ATMB) mène des
travaux de sécurisation sur la
bretelle de sortie N° 14 «Anne-
masse» de l’A40, à Étrembières,
en direction de Chamonix.
Régulièrement saturée aux heures
de pointe, cette sortie, emprun-
tée par 10’500 véhicules par jour,
est en cours d’allongement sur
700 mètres afin de limiter les re-
montées de file et d’éviter les ar-
rêts sur la bande d’arrêt d’urgence.
À terme, la bretelle atteindra
1100 mètres. Elle sera égale-
ment séparée du flux autorou-
tier par une glissière de sécuri-
té en béton, avec pour objectif
d’améliorer la sécurité des auto-
mobilistes et d’augmenter la ca-
pacité de stockage des véhi-
cules en sortie d’autoroute.
Le chantier doit se pour-
suivre jusqu’au 28 août 2026,
sous réserve des condi-
tions météorologiques.
Durant cette période, la bande
d’arrêt d’urgence est neutra-

lisée sur environ un kilomètre
avant la sortie. La vitesse est
abaissée à 70 km/h sur l’A40
et à 50 km/h sur la bretelle.
L’exploitant autoroutier indique
maintenir deux voies de circulation
par sens en journée, notamment
aux heures de pointe et durant les
week-ends, tandis que les opéra-
tions les plus lourdes sont réali-
sées de nuit, entre le lundi soir
et le vendredi matin.
Des perturbations restent toute-
fois possibles, en particulier en fin
d’après-midi. Les automobilistes
qui empruntent habituellement
cette sortie sont invités à
privilégier la sortie N° 14-1
«Gaillard» pendant la durée
du chantier.
L’opération comprend aussi un
volet environnemental, avec la re-
plantation d’arbres, la gestion des
eaux de ruissellement et des amé-
nagements en faveur de la petite
faune.
Son coût s’élève à 5,6 mil-
lions d’euros, financés intégra-
lement par l’ATMB. (ADV)
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La détente sur les prix du 
pétrole n’aura été que de courte 
durée. Mercredi, le prix du baril 
de Brent était repassé sous la 
barre des 100 dollars, une baisse 
soutenue par l’annonce d’un ces-
sez-le-feu de deux semaines en 
Iran et la réouverture du détroit 
d'Ormuz. Jeudi, les prix repar-
taient néanmoins à la hausse à la 
suite des attaques israéliennes 
contre le Liban. Une situation qui 
laisse peu d’espoir de voir les 
prix du kérosène, et donc la pres-
sion sur les billets d’avion, dimi-
nuer.

Il faudra des mois pour que les 
installations de production de la 
région soient remises en état, 
avertissait mercredi Willie 
Walsh, directeur de l’Association 
internationale du transport 
aérien (IATA), basée à Genève. En 
comparaison annuelle, les prix 
du pétrole brut ont augmenté de 
plus de 60%. Pour le kérosène, la 
hausse sur un an est d’environ 
120%. Les prix du carburant 
d’aviation ont retrouvé leur 
niveau record de 2022.

Un choc pour le secteur. «En 
temps normal, le carburant 
représente 25 à 30% des coûts 
financiers pour une compagnie», 
précise Andrew Charlton, le 
directeur d’Aviation Advocacy, 
un cabinet de conseil spécialisé 

basé à Nyon, soit le deuxième 
poste de dépense après le per-
sonnel. L’Europe est particuliè-
rement exposée à la production 
provenant du Moyen-Orient. 
De 25 à 30% de la demande euro-
péenne en kérosène est issue 
du  golfe Persique, soulignait 
l’IATA dans une note datée du 
6 mars.

Un risque partiellement 
couvert

Confrontées aux fermetures 
des espaces liés à la guerre en 
Ukraine et aux conflits au 
Moyen-Orient, les compagnies 
aériennes européennes doivent 

aussi emprunter des routes plus 
longues, donc embarquer davan-
tage de carburant.

Cependant, les compagnies 
aériennes européennes ont 
recours au fuel hedging, nuance 
Andrew Charlton. Cette straté-
gie de couverture des risques liés 
au prix du carburant repose sur 
des contrats à terme et des 
options permettant aux compa-
gnies de se fournir à des prix 
fixes. Une pratique, surtout uti-
lisée en Europe, qui permet d’at-
ténuer les hausses brutales, mais 
peut aussi coûter cher en cas de 
baisse des cours du kérosène 
sous le prix fixé.

«Le hedging ne couvre pas 100% 
de la consommation de carbu-
rant, poursuit l’expert. Pour la 
part restante, les compagnies 
doivent donc se fournir au prix 
du marché. Par ailleurs, les prix 
pour les futures stratégies de cou-
verture seront plus élevés.» Luf-
thansa – maison mère de Swiss et 
Edelweiss – a annoncé fin mars 
suspendre temporairement sa 
couverture des prix du kérosène 
du fait de l’envolée des tarifs.

Cette stratégie de couverture 
des risques est limitée dans le 
temps. Pour le premier semestre 
2026, EasyJet a couvert 84% de 
ses besoins, mais seulement 62% 
pour le second, et 43% pour le 
premier semestre de 2027. Il y a 
2 semaines, Kenton Jarvis, direc-
teur de la compagnie britan-
nique, avertissait qu’une réper-
cussion des coûts du carburant 
sur le prix du billet était inévi-
table, estimant qu’elle intervien-
drait d’ici à la fin de l’été.

Surcharge et liaisons 
supprimées

Dans les faits, certaines compa-
gnies aériennes ont déjà com-
mencé à répercuter l’impact de 
la hausse du kérosène. Plusieurs 
acteurs américains, dont Delta 
Air Lines ou Southwest Airlines, 
ont annoncé ces deux dernières 
semaines qu’elles commence-
raient à facturer des frais supplé-

mentaires pour l’enregistrement 
d’un bagage sur les vols inté-
rieurs aux Etats-Unis.

D’autres ont revu à la hausse 
leur «surcharge internationale», 
c’est notamment le cas des com-
pagnies du groupe Lufthansa. Ce 
terme désigne un montant addi-
tionnel au tarif de base du billet, 
utilisé par les compagnies 
aériennes pour intégrer certains 
coûts qu’elles ne maîtrisent pas, 
dont les fluctuations des prix du 
carburant.

Cette surcharge varie en fonc-
tion des opérateurs et des desti-
nations. Cathay Pacific, basée à 
Hongkong, a fait passer sa sur-
charge carburant à 200 dollars 
(contre 149 dollars auparavant) 
au 1er  avril, précisant qu’elle 
serait réévaluée toutes les deux 
semaines jusqu’à une stabilisa-
tion de la situation. Certaines 
compagnies ont aussi choisi de 
supprimer des liaisons, notam-
ment des vols court-courriers.

Au-delà de l’augmentation des 
prix, ce qui inquiète aussi le sec-
teur, ce sont d’éventuelles pénu-

ries. Du côté de Swiss, on assure 
que l’approvisionnement en car-
burant à Zurich et à Genève est 
assuré, qu’il n’y a aucune restric-
tion sur les destinations desser-
vies. «Nous suivons toutefois la 
situation de très près – surtout 
en Asie. En cas de pénurie, nous 
nous attendons à ce qu’elle se 
produise principalement là-bas, 
en raison de la forte dépendance 
vis-à-vis des produits provenant 
du Golfe arabe et de la Chine», 
précise une porte-parole.

Des billets déjà plus chers 
qu’il y a 5 ans

Ces nouvelles pressions sur les 
prix dans l’aviation inter-
viennent alors que ces dernières 
années les tarifs ont déjà pris 
l’ascenseur. Fin janvier, Compa-
ris indiquait qu’en cinq ans ils 
ont augmenté de 57%. «Après le 
covid, il y a eu une demande 
incroyable pour le voyage aérien. 
Et les compagnies n’ont pas eu de 
raison de baisser leurs prix 
puisqu’elle s’est maintenue», 
souligne Andrew Charlton.

Une résolution durable de la 
crise au Moyen-Orient pourrait 
cependant faire diminuer les 
prix des billets, estime l’expert: 
«Pour faire revenir les voyageurs, 
les compagnies de la région pour-
raient proposer des prix cassés, 
ce qui pousserait les autres à 
s’aligner.» ■

Envolée durable des prix des billets d’avion
TRANSPORT �Surcharge sur les billets, suppression de certains vols, frais de bagage… les compagnies aériennes répercutent déjà le bond 
des prix du kérosène. En Europe, ces fluctuations sont en partie couvertes mais des hausses pourraient arriver dans quelques mois

Graphique: Le Temps | Source: Federal Reserve Bank of St. Louis
* Unité de mesure équivalent à environ 3,785 litres
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Prix de clôture hebdomadaire du gallon* de kérosène, en dollars
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L’enjeu est de taille pour les collectivités 
publiques. Tous les cinq ans, une conven-
tion définit la répartition des bénéfices 
de la Banque nationale suisse (BNS). Le 
dernier accord, conclu en 2021 entre l’ins-
titut d’émission et le Département fédé-
ral des finances (DFF), est arrivé à 
échéance. Il prévoyait un montant annuel 
de base de 2 milliards de francs, pouvant 
atteindre jusqu’à 6 milliards.

La convention visait à assurer la conti-
nuité des versements. Toutefois, le méca-
nisme n’a pas produit les effets escomp-
tés, notamment après la perte historique 
subie par la BNS en 2022. Après avoir 
atteint 6 milliards en 2021 et 2022, aucun 
versement n’a pu être effectué au cours 
des deux années suivantes. Cette année, 
les collectivités publiques ont perçu 4 mil-
liards, répartis à raison de deux tiers pour 
les cantons et d’un tiers pour la Confédé-
ration.

Dans ce contexte, les négociations sous 
la houlette de la ministre des Finances, 
Karin Keller-Sutter, et du président de la 
BNS, Martin Schlegel, revêtent une 
importance cruciale. La nouvelle conven-
tion doit être conclue d’ici à la fin de l’an-
née. «Dans la mesure du possible, l’ob-

jectif est de parvenir à un accord durant 
le premier semestre, afin de faciliter l’éla-
boration du budget et de la planification 
financière de la Confédération et des can-
tons», a indiqué un porte-parole de l’Ad-
ministration fédérale des finances. Une 
partie des discussions, précise-t-il, 
portent sur la question de savoir si et 
comment les distributions peuvent être 
mieux stabilisées, notamment afin d’évi-
ter autant que possible les années sans 
versement.

Dans un rapport présenté hier, les éco-
nomistes Yvan Lengwiler, Charles 
Wyplosz et Stefan Gerlach, réunis au sein 
de l’Observatoire de la BNS, proposent 
une refonte du système. Leur diagnostic 
est sévère. L’accord utilisé pour détermi-
ner la distribution des profits «est inuti-
lement compliqué, ce qui masque le 
contrôle quasi total dont jouit la BNS sur 
la distribution finale». En cause: la poli-
tique de renforcement systématique des 
«provisions pour réserves monétaires». 

Chaque année, la BNS augmente ses fonds 
propres d’environ 10%, y compris lors-
qu’elle enregistre des pertes. Une part 
importante des bénéfices est ainsi sous-
traite à la distribution.

Entre 2011 et 2025, la BNS a distribué en 
moyenne 2,2 milliards de francs par an, 
et n’a rien versé pendant trois de ces 
quinze années, «exposant ainsi la planifi-
cation budgétaire cantonale à des ten-
sions inutiles», fustige l’Observatoire de 
la BNS, un organe indépendant qui porte 
un regard critique sur l’action de la 
banque centrale.

Derrière cette situation se pose une 
question fondamentale: de combien de 
fonds propres une banque centrale a-t-
elle réellement besoin? Aujourd’hui, ceux 
de la BNS représentent environ 18% de son 
bilan, un niveau nettement supérieur à 
celui d’autres banques centrales compa-
rables. La Réserve fédérale américaine 
(Fed) ou la Banque d’Angleterre fonc-
tionnent avec des ratios bien plus faibles. 
Certes, la spécificité de l’économie suisse, 
très ouverte et avec une importante place 
financière, justifie une certaine prudence. 
Mais pour les économistes, le niveau 
actuel apparaît excessif, d’autant que la 
BNS n’a jamais fixé d’objectif clair.

Besoin de distributions régulières
Entre 2011 et 2025, la BNS a obtenu un 

rendement moyen (mesuré, comme le 
bénéfice, par rapport au bilan) de 1,9% par 
an. Pourtant, elle n’a distribué qu’environ 
un sixième de ce rendement (soit 0,3% du 
bilan), conservant la part du lion pour 
accumuler du capital pour elle-même. 
Face à ce constat, l’Observatoire de la BNS 
propose d’inverser la procédure, en ins-

taurant une règle de distribution basée 
sur la taille du bilan de la banque centrale. 
Chaque année, un pourcentage fixe – par 
exemple 0,5% – des actifs totaux serait 
redistribué. Fin 2025, le bilan de la BNS 
frôlait 894 milliards de francs.

Une occasion à saisir
Selon le groupe d’experts, un tel méca-

nisme présenterait de nombreux avan-
tages. D’abord, il réduirait fortement la 
volatilité des versements, ceux-ci évoluant 
principalement avec la taille du bilan. 
Ensuite, il garantirait des paiements régu-
liers, jamais nuls. Enfin, il pourrait 
conduire à des montants globalement 
plus élevés, tout en maintenant un niveau 
de capital suffisant.

Pour Yvan Lengwiler, la renégociation 
de la convention est l’occasion idéale de 
rendre la procédure plus efficace. «Notre 

alternative est à la fois simple et transpa-
rente», souligne le professeur d’économie 
à l’Université de Bâle. «La volatilité serait 
moindre et celle-ci serait absorbée par la 
BNS, qui est plus à même de le faire que 
les collectivités publiques», note Charles 
Wyplosz. Le capital de la BNS pourrait 
passer temporairement en zone négative, 
ce qui n’est pas problématique, citant 
l’exemple de la Banque de Suède.

Sur la base d’un taux de 0,5% du bilan, 
les versements auraient atteint en 
moyenne 3,8 milliards de francs par an 
entre 2011 et 2025, contre 2,2 milliards 
dans le système précédent. De plus, le 
capital de la BNS serait resté largement 
positif tout au long de cette période. Yvan 
Lengwiler conclut que «la balle est dans 
le camp du Département des finances, qui 
doit prendre l’initiative pour parvenir à 
un accord plus favorable». ■

POLITIQUE MONÉTAIRE �L’Observa-
toire de la BNS recommande de simplifier 
le mécanisme de distribution des béné-
fices de la Banque nationale suisse aux 
collectivités publiques. Le groupe d’ex-
perts suggère de verser chaque année 
un pourcentage fixe du bilan, afin d’as-
surer des revenus plus stables et poten-
tiellement plus élevés

Une solution «simple» proposée pour stabiliser les versements de la BNS

«[Le système actuel] 
est inutilement 
compliqué, ce qui 
masque le contrôle 
quasi total dont jouit 
la BNS sur la 
distribution finale»
L’OBSERVATOIRE DE LA BNS

+120%
C’est la hausse des prix du 
kérosène depuis une année.

La Banque nationale suisse et le 
Musée d’histoire de Berne inaugurent 
aujourd’hui le Moneyverse. Situé dans 
le Kaiserhaus rénové à Berne, ce centre 
d’accueil a pour but de renforcer les 
connaissances économiques de base 
du public.

«Nous constatons, au sein de la popu-
lation, un besoin important pour une 
telle offre», a déclaré hier Martin Schle-
gel, président de la Banque nationale 
suisse (BNS), devant les médias. La BNS 
reçoit presque quotidiennement des 

demandes de personnes souhaitant 
visiter le site. Le Moneyverse est des-
tiné à combler cette lacune.

Dans l’exposition permanente, le 
thème de l’argent est abordé sous 
quatre angles: historique, économique, 
social et personnel. Un étage est consa-
cré à chacun de ces domaines. Le 
contenu du sous-sol est entièrement 
dédié à la Banque nationale suisse.

L’exposition est accessible gratuite-
ment et est commentée en quatre lan-
gues via un audioguide. n ATS

Le Moneyverse inauguré à Berne
EXPOSITION
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Dans l’affaire de Crans-Montana, 
aucune procureure n’est récusée
Le Tribunal cantonal a rejeté hier les demandes de récusation 
contre les quatre procureures chargées de l’affaire de 
Crans-Montana. «La Chambre pénale n’a notamment pas 
constaté d’erreurs particulièrement lourdes ou répétées du 
Ministère public, constitutives de violations graves des 
devoirs des magistrats, qui dénoteraient une apparence 
objective de prévention des procureures visées», souligne-t-
elle. La partie plaignante à l’origine de la demande a annoncé 
faire recours au Tribunal fédéral. Le même jour, l’adjoint de 
l’ex-chef du service de sécurité de la commune (2020-2024) a 
choisi de répondre aux questions des procureures lors de son 
audition. La veille, un ex-responsable avait choisi de garder le 
silence en attendant d’avoir accès au dossier. LT

EN BREF

PAULINE RUMPF

Une haute école, même privée, 
peut-elle garder secrets ses contrats 
passés avec des entreprises de l’in-
dustrie du tabac? Plutôt non, 
estime la Cour de droit administra-
tif et public vaudoise (CDAP), qui 
vient de donner un début de 
réponse dans une procédure qui 
oppose l’Ecole hôtelière de Lau-
sanne (EHL) à OxySuisse, associa-
tion de lutte contre le tabagisme et 
l’influence de son industrie.

Depuis deux ans, OxySuisse mène 
sur mandat de la Confédération une 
étude sur les liens entre les entre-
prises du tabac et les universités 
suisses. Elle a approché toutes les 
hautes écoles en quête d’informa-
tions et de documents, et a publié 
un rapport en février dernier. Elle 
y pointait l’EHL, qui avait confirmé 
avoir conclu des contrats avec des 
cigarettiers par le passé avant d’y 
renoncer. Dans ces accords figure 
le financement de cinq travaux de 
bachelor, traditionnellement man-
datés par des entreprises et soumis 
à des clauses de confidentialité. 
L’école s’était refusée à transmettre 
les documents contractuels.

Transparence requise
Saisie par OxySuisse, l’Autorité 

vaudoise de protection des données 
et de droit à l’information avait 
intimé l’école de le faire, mais sa 
décision a fait l’objet d’un recours 

déposé par l’EHL. Celle-ci en atta-
quait le fond mais aussi la forme, 
estimant ne pas être soumise à la 
loi vaudoise sur l’information 
(LInfo) en tant qu’école privée béné-
ficiant simplement d’un soutien 
public, et contestant la qualité pour 
agir de l’autorité vaudoise.

C’est surtout sur ce dernier point 
que la CDAP a tranché, puisque 
dans le cadre de la procédure vau-
doise un recours au Tribunal can-
tonal reste possible. L’EHL, liée 
par une convention avec la 
HES-SO (qui est, elle, de droit 
public), se voit ainsi attribuer «l’ex-
clusivité des filières bachelor et 
master dans le domaine de l’Hos-
pitality Management», et a accès 
à ce titre à des financements 
publics. «On ne voit pas pour quels 
motifs elles [les institutions pri-
vées rattachées à la HES-SO, ndlr] 
échapperaient à la législation sur 
l’information et la transparence 
des activités étatiques», écrit la 
cour, puisqu’elle accomplit des 
tâches de droit public.

La CDAP a mené un examen 
consciencieux du statut de l’école, 
pour en conclure que celle-ci et les 
contrats qu’elle signe dans le cadre 
de sa mission publique déléguée 
par l’Etat sont bien soumis à la 
LInfo et donc à l’autorité compé-
tente en la matière. «Si le contrat 
concerne par hypothèse le finance-
ment d’un travail de bachelor ou de 
master – s’inscrivant donc dans la 
mission publique de la recourante 
–, le document en question devrait 
être considéré comme relevant de 
la tâche publique déléguée», écrit 
la CDAP. Le recours a donc été 
rejeté, pour ce qui relève de la qua-

lité pour agir de l’autorité vaudoise. 
Un recours au Tribunal fédéral 
reste possible. L’EHL n’a pas 
encore annoncé ses intentions à 
ce sujet, se disant «par respect 
pour la procédure en cours» 
contrainte «de ne formuler aucun 
commentaire ni déclaration».

«Mon mandant se réjouit de ce 
signal donné sur la question de la 
transparence de telles institu-
tions, et se demande pourquoi sa 
requête est autant combattue, réa-
git Me Stéphane Grodecki, qui 
défend OxySuisse. Nous attendons 
maintenant la transmission des 
documents afin de pouvoir mieux 
comprendre les éventuelles inte-
ractions entre l’EHL et l’industrie 
du tabac.» Le président d’Oxy-
Suisse, Pascal Diethelm, estime 
d’ailleurs que cet arrêt a une por-
tée plus large que cette affaire. «La 
réponse de la cour dépasse notre 
demande, car elle clarifie le rôle 
d’une école privée par rapport aux 
exigences de transparence aux-
quelles sont soumises les écoles 
publiques», détaille-t-il. 

L’étude d’OxySuisse montre que 
16 des 31 institutions examinées 
ont entretenu des liens avec l’in-
dustrie du tabac entre 2019 et 
2025, notamment dans les écoles 
polytechniques (EPFL et EPFZ) et 
certaines universités cantonales 
(Lucerne, Berne, Saint-Gall, Fri-
bourg, Neuchâtel). Outre des 
recherches et publications 
conjointes, elle révèle que des 
entreprises de tabac, principale-
ment Philip Morris, ont financé 
ou supervisé des ateliers et des 
travaux d’étudiants, accueilli des 
stages et des projets, et que des 
employés enseignent dans cer-
tains cursus.

«Nous avons pu mettre en évi-
dence plusieurs liens d’influence 
problématiques: des cigarettiers 
qui commandent des recherches 
dont ils connaissent déjà les résul-
tats, dans le but d’acquérir une 
image de respectabilité scientifique 
en associant leur nom au monde 
académique, ou qui orientent des 
études pour qu’elles servent leurs 
intérêts, indique Pascal Diethelm. 
Nous avons aussi constaté des inter-
prétations presque frauduleuses de 
certains résultats, non probants 
mais brandis comme preuve, par 
exemple sur l’efficacité du paquet 
de cigarette neutre. Un travail de 
recherche commandité à l’Univer-
sité de Lucerne par Swiss Cigarette, 
l’association de trois multinatio-
nales du tabac, avance que la mort 
précoce des fumeurs bénéficie à la 
société.»

OxySuisse a également publié un 
classement de ces institutions en 
matière de liens avec l’industrie et 
de transparence. ■

JUSTICE �L’association OxySuisse 
avait requis les contrats passés 
entre l’industrie du tabac et l’EHL. 
Une cour de justice vaudoise vient 
de lui donner raison

L’Ecole hôtelière de Lausanne pourrait devoir 
transmettre ses contrats avec l’industrie du tabac

FANNY SCUDERI

La Suisse peine à atteindre les objectifs 
climatiques inscrits dans la loi, conclut 
l’Académie des sciences naturelles 
(SCNAT) dans son rapport 2026, dix ans 
après le précédent.

Le constat d’abord: la Suisse se réchauffe 
deux fois plus vite qu’à l’échelle mondiale: 
la température moyenne observée à la sur-
face entre 2015 et 2024 était de 2,8 °C supé-
rieure à celle de l'ère préindustrielle, 
contre 1,2 °C au niveau global. Avec l’Ac-
cord de Paris, «plusieurs pays, y compris 
la Suisse, se sont engagés à limiter le 
réchauffement global à un niveau nette-
ment inférieur à 2 °C et si possible à 1,5 °C», 
a rappelé devant la presse hier Sonia Sene-
viratne, climatologue de l’EPFZ, et 
membre du bureau du GIEC. Ce premier 
palier sera toutefois atteint autour de 
2030. «Il n’y a pas eu assez d’efforts pour 
réduire les émissions», a-t-elle souligné. 
Elle insiste: «Chaque dixième de degré de 
réchauffement supplémentaire qui peut 
être évité réduit les impacts associés, 
même après le dépassement de 1,5 °C.»

Des efforts insuffisants
Ce nouveau rapport de la SCNAT permet 

de quantifier plus précisément les effets 
du changement climatique en Suisse, 
notamment en termes de mortalité. 
«Nous observons une augmentation des 
décès liés aux vagues de chaleur, illustre 
Sonia Seneviratne. Un certain nombre 
d’entre eux n’auraient pas eu lieu sans 
l’impact du réchauffement climatique.»

Les conséquences pour la Suisse sont 
déjà visibles: multiplication et intensifi-
cation des événements extrêmes, vagues 
de chaleur plus fréquentes et intenses, 
périodes de sécheresse prolongées et 
fortes précipitations. En montagne, la 
fonte des glaciers et la diminution de l’en-
neigement s’observent. Des risques éco-

nomiques se profilent également, avec 
des perturbations possibles des chaînes 
d’approvisionnement internationales et 
une baisse de la productivité du travail, 
notamment lors des canicules.

«Nous devons soit réduire massivement 
les émissions, soit nous préparer à un 
réchauffement supérieur à 2  °C», a 
exposé Christian Huggel de l’Université 
de Zurich. Avec 1,5 °C de réchauffement, 
la probabilité de dépasser des points de 
bascule, avec des effets irréversibles pour 
la nature, augmente. Si la réduction des 

émissions de gaz à effet de serre, sur le 
territoire de la Suisse, «progresse dans 
la bonne direction», la trajectoire «n’est 
pas compatible avec les objectifs clima-
tiques que la Suisse s’est fixés», a souli-
gné Gian-Kasper Plattner, de l’Institut 
fédéral de recherches sur la forêt, la 
neige et le paysage WSL. Il souligne: les 
générations futures devront faire face à 
des problèmes dont elles ne sont pas res-
ponsables. Selon les scientifiques, des 
outils de décarbonation sont déjà dispo-
nibles, avec un potentiel d’amélioration 

dans le secteur du bâtiment et des trans-
ports. «Les technologies existent, il suf-
fit de les déployer», a insisté Anthony 
Patt, professeur à l’EPFZ. La place finan-
cière, avec ses volumes de capitaux, peut 
également jouer un rôle clé.

Les certificats carbone 
«non viables»

Le changement climatique s’accom-
pagne de coûts élevés liés aux dommages. 
Dans ce contexte, le chercheur insiste: 
«Les investissements dans la protection 
du climat et dans l’adaptation sont clai-
rement rentables.» Selon lui, la réponse 
repose sur plusieurs piliers: «Une réduc-
tion importante, efficace et socialement 
équilibrée des émissions au niveau natio-
nal, une coopération internationale ren-
forcée, ainsi qu’un ensemble d’instru-
ments politiques pour lever les obstacles 
propres à chaque secteur.» Des progrès 
ont bel et bien été réalisés: «Les émis-
sions de CO₂ par habitant ont déjà baissé 
d’environ 45%, sans impact majeur sur 
le quotidien. Cela montre que la protec-
tion du climat est faisable», relève-t-il. 
Mais le rythme reste insuffisant: «Nous 
avons mis trente-cinq ans pour réduire 
de 45%, et il ne reste que vingt-quatre ans 
pour éliminer les 55% restants.»

Aujourd’hui, la Suisse fait partie des 
rares pays, avec la Corée du Sud et le 
Japon, à recourir à des compensations à 
l’étranger pour atteindre ses objectifs à 
l’horizon 2030. «A long terme, ce modèle 
ne sera pas viable, car tous les pays 
devront atteindre la neutralité carbone», 
avertit Anthony Patt. Les scientifiques 
lancent un appel urgent: «Plus la tempé-
rature augmentera, plus la marge de 
manœuvre pour agir diminuera», résume 
Veruska Muccione, chercheuse à l’Univer-
sité de Zurich. Reste à savoir si les collec-
tivités publiques et les entreprises, à qui 
ce rapport est adressé, l’entendront. ■

«Investir pour le climat est rentable»
ADAPTATION �La Suisse accuse un retard dans la lutte contre le changement climatique, selon le nouveau rapport 2026 de l’Académie 
des sciences naturelles. Les leviers existent, mais il faut agir vite pour réduire les émissions de CO2, avertissent les scientifiques

Des pylones électriques à Dorénaz, à l’entrée du Valais, le 7 novembre 2024. (CHRISTOPHE CHAMMARTIN/LE TEMPS)

La place financière, 
avec ses volumes 
de capitaux, peut 
également jouer 
un rôle clé

«OxySuisse se 
réjouit de ce signal 
donné sur la 
question de la 
transparence de 
telles institutions»
ME STÉPHANE GRODECKI, 
AVOCAT D’OXYSUISSE
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Andrea Bacca
Head Human Resources
Swiss Life Asset Managers

«La liberté de choix
financière permet
de prendre
son avenir en
main.»

Nous permettons à chacun de
construire son indépendance financière
pour vivre selon ses propres choix.

PUBLICITÉ
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Par quels moyens agir pour évi-
ter que des logements ne soient
soustraits du parc locatif au
profit de la location temporaire
à des touristes? Alors qu’un dé-
puté socialiste au parlement
fédéral plaide pour une régle-
mentation nationale, laquelle
a peu de chances d’aboutir, à
Genève le dossier bouge, dans
le contexte d’une crise chronique
du marché du logement.

Le Conseil d’État est sur le
point de présenter sa solution
visant à renforcer les contrôles
dans le but de faire respecter
la loi. Pour rappel, à Genève,
celle-ci permet à un locataire
ou à un propriétaire qui s’absente
de son logement de le louer via
une plateforme de réservation
jusqu’à nonante jours par an.

Cette limitation a été intro-
duite en 2019. Au-delà de cette
durée, la démarche constitue un
changement d’affectation (activi-
té commerciale) interdit.Or, on le
sait, le marché s’est profession-
nalisé et des logements sont en
réalité dévolus à l’année à la lo-
cation de courte durée. Des abus
difficiles à traquer, à part lors de
dénonciations.

Un registre des locations
Selon nos informations, l’idée
du Canton est de créer un re-
gistre centralisé qui répertoriera
tous les logements loués à courte
durée.Aucune annonce ne pour-
rait figurer sur une plateforme
de location ou un site de petites
annonces sans passer par cet
enregistrement. Les plateformes
de location pourraient se retrou-
ver dans l’obligation d’afficher ce
numéro de référencement.

«Le marché du logement ge-
nevois, avec un taux de vacance
au plus bas, doit être protégé.
Il est nécessaire de lutter contre
les abus», précise Nicolas
Walder, magistrat chargé du
Département du territoire.

Un groupe de travail inter-
départemental a planché sur ce
projet, avec des approches trans-
versales, car la problématique ne
concerne pas que le logement.
Elle a des implications fiscales,
économiques, ainsi que sécu-
ritaires.

Le Canton fait notamment le
constat que des appartements
sont également loués pour de
courtes durées en passant di-
rectement par des sites de pe-
tites annonces, des sites d’an-
nonces érotiques ou des groupes
WhatsApp spécialisés.Hormis la
non-déclaration de ces locations,
les biens peuvent accueillir des
activités illicites, comme des sa-
lons de massage illégaux ou la
traite d’êtres humains. L’idée est
donc de se doter d’un outil de
contrôle polyvalent, répondant
aux différents enjeux.

Revendication
de longue date
Ce projetmûrit alors que des élus
au Grand Conseil ont pointé plu-
sieurs fois, ces dernières années,
des lacunes dans le contrôle de
cemarché, et réclamé un durcis-
sement de la loi.

Dans une interpellation en
août 2025, la députée socialiste
Caroline Renold s’impatientait
de ne rien voir venir, alors que
le groupe de travail est actif de-
puis 2019. «La loi qui plafonne à
nonante jours la durée autori-
sée de location est bonne, mais
ce qu’il manque, c’est un système
de contrôle efficace, avec pour
premier objectif de surveiller la
préservation du parc locatif»,
relève l’élue.

Le 29 octobre dernier, le
Conseil d’État répondait à sa
question écrite en laissant en-

tendre qu’une réflexion était
engagée, tout en soulignant la
complexité de la thématique.
Le même jour, le groupe LJS
déposait une motion réclamant
un organe de contrôle et un
recensement des annonces de
location sur Airbnb et autres
plateformes, afin de déterminer
l’ampleur exacte du problème sur
le territoire genevois.

Les chiffres d’Airbnb
Obtenir des chiffres précis sur
Airbnb est un défi, la plateforme
partageant peu d’informations.

Toutefois, le site indépendant
Inside Airbnb permet d’analy-
ser l’offre visible dans de nom-
breuses villes, dont Genève, et
d’en dégager des tendances.

Selon notre analyse du dernier
jeu de données disponible (arrê-
té au 28 septembre 2025), on dé-
nombrait 1883 «logements en-
tiers» proposés à Genève. Nous
avons ensuite écarté 129 an-
nonces correspondant à des hô-
tels ou des résidences officielles.

Une fois ce tri effectué, sur
les 1754 appartements restants,
908 d’entre eux (51,8%) sont ou-

verts à la réservation plus de no-
nante jours par an. En clair, plus
d’un logement sur deux paraît
pouvoir être loué au-delà de la
limite légale autorisée à Genève.

Cet indicateur doit toutefois
être manié avec prudence: une
forte disponibilité sur le calen-
drier ne signifie pas forcément
une infraction. Un propriétaire
peut retirer l’annonce ou réduire
les disponibilités en cours d’an-
née afin de respecter la loi. La
disponibilité mesure un poten-
tiel de location, pas des nuitées
réellement vendues.

Pour s’approcher davantage
de l’usage réel, Inside Airbnb
propose un second indicateur,
fondé sur une estimation de l’oc-
cupation surdouzemois.Comme
Airbnb ne publie pas ses réser-
vations, le modèle part du prin-
cipe qu’un commentaire laissé
par un voyageur correspond en
moyenne à deux séjours, puis
convertit ces séjours estimés
en nuitées à l’aide d’une du-
rée moyenne de séjour propre à
chaque ville. L’indicateur a tou-
tefois un angle mort: un loge-
ment sans commentaire appa-
raîtra comme non occupé,même
s’il a pu être loué.

En croisant ces données, le ré-
sultat signale que 313 apparte-
ments (17,8%) pourraient avoir
été occupés plus de 90 nuits au
cours de l’année écoulée. Cet in-
dicateur se rapproche davantage
de l’usage réel,mais il ne consti-
tue pas non plus la preuve for-
melle d’un abus.

Unmarché professionnalisé
Les données semblent aussi in-
diquer un marché largement
professionnalisé, car près de la
moitié des annonces genevoises
(46,4%) sont publiées par des
hôtes gérant au moins deux
biens sur la plateforme.

Enfin, une marge d’erreur
géographique persiste. Une mi-
norité de logements affichés
comme «genevois» pourraient
se situer en France voisine.

Comment Genève veut serrer la vis
à Airbnb et consorts
Pénurie de logements Mis sous pression, le Canton va mettre en place un registre pour traquer les logements loués plus de nonante jours.

Genève, à l’instar d’autres centres urbains, veut renforcer la lutte contre la location abusive d’appartements via les plateformes. Imago/Photo12

Airbnb n’est pas le seul acteur à
faciliter le logement à courte ou
moyenne durée. À Genève, ville
caractérisée par une forte de-
mande internationale, il existe
un marché pour des apparte-
ments meublés loués avec des
contrats à durée limitée. Des
agences spécialisées gèrent
ces objets. Si certains sont des
appart-hôtels, d’autres appar-
tiennent au parc locatif.

Pour le juriste de l’Asloca
Christian Dandrès, cette cap-
tation de biens pour le marché
temporaire est problématique. Il
faudrait donc aussi resserrer les
contrôles sur ce segment d’activi-
tés: «Si l’objectif des autorités est
de rapatrier des logements pour

qu’ils profitent à la population en
quête d’un logis durable, il faut
une approche globale. Mettre en
location des objets pourquelques
mois, avec des contrats de courte
durée, s’apparente à des activi-
tés hôtelières. L’Asloca n’a rien
contre ce business, mais il doit
s’opérer sans puiser dans le parc
locatif, par exemple en transfor-
mant des immeubles commer-
ciaux en appart-hôtels.»

Selon Gaël Constantin, co-
fondateur deHomenhancement,
spécialiste du segment de la lo-
cation de biens meublés, l’État
ne doit pas se tromper de cible:
«Il y a une distinction à faire ab-
solument entre les logements qui
se louent pour de courtes durées

toute l’année aux touristes via
des plateformes et ceux qui se
louent par des régies comme la
nôtre pour plusieurs mois sous
le régime du droit du bail. La lo-
cation de biens meublés répond
à une demande importante dans
la région: il y a des personnes qui
sont de passage à Genève pour
desmandats temporaires de plu-
sieursmois et qui se domicilient,
d’autres qui ont besoin d’un pre-
mier logement envue de leur éta-
blissement, ou encore des loca-
taires genevois dont le logement
est en rénovation.»

À Genève, Homenhancement
gère plusieurs appart-hôtels,
dont les objets sont promus sur
Airbnb, mais aussi bon nombre

de biens du parc locatif, des
logements de particuliers, mis
en vitrine sur son site internet.
Combien au juste? Le directeur
ne veut pas donner de chiffres.
«Ceux-ci sont loués enmoyenne
sept à huit mois, ce qui montre
bien qu’on est dans du loge-
ment, pas dans de l’hôtellerie»,
précise-t-il.

Pour autant, Gaël Constan-
tin ne voit pas d’un mauvais œil
une clarification du marché par
le Canton: «La création d’un re-
gistre des biens loués devrait
amener à mieux définir les dif-
férents régimes d’activités. L’oc-
casion de faire reconnaître l’offre
d’appartementsmeublés comme
un réel besoin à Genève.» (CML)

Dans une ville attractive, comment gérer le marché du meublé?
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