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Mesdames et Messieurs,

Au nom de la Direction générale et en ma qualité de président, je vous souhaite la bienvenue a
cette conférence de presse de la Banque nationale suisse (BNS). Aprés nos remarques
introductives, nous répondrons volontiers, comme d’habitude, aux questions des journalistes.

Décision de politique monétaire

Je commence donc par notre décision de politique monétaire. Nous avons décidé d’abaisser le
taux directeur de la BNS de 50 points de base, pour le faire passer a 0,5%. Le changement de
taux entre en vigueur demain, le 13 décembre 2024. Les avoirs a vue détenus par les banques
a la BNS sont rémunérés, jusqu’a un seuil défini, au taux directeur de la BNS, et au-dela de ce
seuil, au taux de 0%. Nous restons par ailleurs disposés a étre actifs au besoin sur le marché
des changes.

La pression inflationniste a de nouveau diminué par rapport au trimestre précédent. Avec
I’assouplissement de notre politique monétaire décidé aujourd’hui, nous tenons compte de
cette évolution. Nous continuerons d’observer attentivement la situation et adapterons si
nécessaire notre politique monétaire afin de garantir que 1’inflation reste 8 moyen terme dans
la plage de stabilité des prix.

Prévision d’inflation

Permettez-moi d’aborder maintenant plus en détail 1’évolution de I’inflation. Depuis le dernier
examen de la situation économique et monétaire, I’inflation a de nouveau fléchi davantage
que prévu. De 1,1% en aoft, elle est passée a 0,7% en novembre. Tant les biens que les
services ont contribué a ce recul. Dans I’ensemble, 1’inflation reste surtout portée par le
renchérissement des services suisses.

Qu’en est-il de notre nouvelle prévision d’inflation conditionnelle? La nouvelle prévision
s’établit a court terme en dessous de celle de septembre, ce qui s’explique principalement par
le renchérissement plus faible qu’escompté des produits pétroliers et des denrées alimentaires.
Elle n’a guére vari¢ a moyen terme, grace a la baisse de taux décidée aujourd’hui. La nouvelle
prévision d’inflation conditionnelle se situe dans la plage de stabilité des prix pour toute la
période sur laquelle elle porte (voir graphique). En moyenne annuelle, elle s’établit a 1,1%
pour 2024, a 0,3% pour 2025 et a 0,8% pour 2026 (voir tableau). Elle repose sur I’hypothese
d’un taux directeur maintenu constant a 0,5% sur toute la période de prévision. Sans la baisse
de taux décidée aujourd’hui, la prévision serait plus basse.

Je cede maintenant la parole a Antoine Martin, qui va vous parler des perspectives de
I’économie mondiale.

Perspectives de I’économie mondiale

L’¢économie mondiale a enregistré une croissance modérée au troisieme trimestre 2024. Alors
que la dynamique économique est restée solide aux Etats-Unis, elle ne s’est que 1égérement
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améliorée dans la zone euro. L’économie chinoise a connu une croissance plutot mitigée par
rapport a sa moyenne de long terme. Le secteur des services continue a stimuler 1’activité
économique mondiale. Par contre, I’évolution est restée atone dans de larges pans de
I’industrie manufacturiére.

Dans de nombreux pays, 1’inflation s’est derniérement rapprochée des niveaux visés par les
banques centrales, entre autres a la suite du recul des prix de I’énergie. L’inflation sous-
jacente est toutefois restée relativement élevée. Anticipant un nouveau recul de I’inflation,
plusieurs banques centrales ont de nouveau abaissé leurs taux directeurs ce trimestre.

La pression inflationniste va probablement continuer a faiblir progressivement a 1’étranger au
cours des prochains trimestres. Dans le méme temps, la croissance modérée de 1’économie
mondiale devrait se poursuivre. Le pouvoir d’achat des ménages devrait continuer de se
rétablir et, de pair avec 1’assouplissement de la politique monétaire, soutenir la croissance.

L’incertitude concernant les perspectives économiques s’est accrue durant ces derniers mois.
Elle porte notamment sur ’orientation future de la politique économique aux Etats-Unis.
L’incertitude politique a également augmenté en Europe. De plus, les tensions géopolitiques
pourraient affaiblir la conjoncture mondiale. Dans le méme temps, on ne peut exclure que,
dans un certain nombre de pays, 1’inflation se maintienne a un niveau plus élevé que prévu
jusqu’ici.

Nous en arrivons maintenant a la situation en Suisse, qui va nous étre présentée par

Petra Tschudin.

Perspectives économiques de la Suisse

En Suisse, la croissance du produit intérieur brut (PIB) a ét¢ atone au troisieme
trimestre 2024, conformément aux prévisions. L’expansion s’est de nouveau accentuée
quelque peu dans le secteur tertiaire, tandis que la création de valeur a diminué dans
I’industrie. Le chdmage a de nouveau légérement augmenté, et 1’emploi n’a plus que
modérément progressé. L utilisation des capacités de production a été normale.

Nous tablons sur une hausse du PIB d’environ 1% pour 2024. Grace entre autres a
I’assouplissement de la politique monétaire au cours des derniers trimestres, la croissance
devrait se redresser quelque peu 1’an prochain, mais seulement faiblement en raison de la
conjoncture modérée a 1’étranger. Pour 2025, nous prévoyons actuellement une croissance
comprise entre 1% et 1,5%. Dans ce contexte, le chomage va probablement continuer
d’augmenter 1égérement, tandis que 1’utilisation des capacités de production devrait reculer
quelque peu.

Comme pour I’économie mondiale, notre prévision pour la Suisse est entourée d’une
incertitude significative. Le risque principal découle de 1’évolution de la situation a I’étranger.

Je rends a présent la parole a Martin Schlegel.

Page 3/5 SNB BNS =



Perspectives de la politique monétaire

Mesdames et Messieurs, j’en reviens maintenant a notre politique monétaire.

Lors de notre examen de septembre, nous avions indiqué qu’un nouvel assouplissement de la
politique monétaire pouvait s’avérer nécessaire. Depuis, I’inflation a de nouveau reculé.

L’inflation demeure certes dans la zone assimilée a la stabilité des prix, mais elle est
récemment descendue a un niveau inférieur a ce que nous escomptions encore en septembre.
Notre nouvelle prévision d’inflation conditionnelle s’inscrit donc clairement en dessous de
celle de septembre pour le court terme. A moyen terme également, la pression inflationniste a
encore faibli de fagcon marquée. Avec I’assouplissement de notre politique monétaire décidé
aujourd’hui, nous controns la diminution de la pression inflationniste.

L’incertitude concernant 1’évolution de I’inflation reste élevée. A cet égard, 1’évolution du
franc constitue toujours un facteur important. Les baisses de taux demeurent notre principal
instrument si notre politique monétaire doit étre assouplie davantage. Dans le méme temps,
nous restons disposés a intervenir au besoin sur le marché des changes.

Mesdames et Messieurs, je vous remercie de votre attention.

PREVISION D'INFLATION CONDITIONNELLE DE DECEMBRE 2024
Variation en % de I'indice suisse des prix a la consommation par rapport a I'année précédente
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INFLATION OBSERVEE, DECEMBRE 2024

2021 2022 2023 2024 2021(2022|2023
T1 |T2 ‘TB |T4 T1 |T2 |T3 |T4 T1 |T2 |T3 |T4 T1 ‘TZ |T3 |T4

Inflation -04 05 08 14 21 30 34 29 32 21 16 16 12 14 11 06 28 21

Source: OFS.
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PREVISION D'INFLATION CONDITIONNELLE DE DECEMBRE 2024

2024 2025 2026 2027

T1 |T2 |T3 |T4 T1 |T2 |T3 |T4 T1 |T2 |T3 ‘T4 T1 |T2 |T3 |T4

2024)|2025(2026

Prévision de septembre 2024,

taux directeur BNS 1,0% 11 10 06 05 05 05 07 07 07 0,7 06 0,6 1,2 06 07
Prévision de décembre 2024,
taux directeur BNS 0,5% 07 03 02 03 05 08 08 08 0,7 0,7 0,7 07 1,1 03 0,8
Source: BNS.
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