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La persistance, depuis les années 
80, d’un taux d’inflation très 
faible a conduit bon nombre 
d’économistes à s’interroger sur 
les raisons d’un aussi étrange 
phénomène. Car on aurait pu 
s’attendre à ce que les périodes 
de haute conjoncture et de 
plein-emploi, de même que les 
phases de création monétaire 
excessive, telle celle que nous 
connaissons à l’heure actuelle, 
s’accompagnent comme autrefois 
de poussées inflationnistes. Or il 
n’en a rien été. Non seulement les 
prix sont demeurés remarquable-
ment stables, mais encore les 
taux d’intérêt, quasi nuls jusqu’à 
tout récemment, ont longtemps 
témoigné de l’absence d’anticipa-
tions inflationnistes.

Deux chercheurs du départe-
ment monétaire et économique 
de la Banque des règlements 
internationaux (BRI) viennent de 
publier une étude sur ce qu’ils 
ont appelé le «lien durable entre 
démographie et inflation»*. 
Collectant une multitude de 
données sur la structure d’âge, 
l’inflation, les variables monétai-
res et les taux réels concernant 
une vingtaine de pays avancés sur 
une très longue durée (de 1870 à 
2016!), ils sont parvenus à mettre 
en évidence une relation 
systématique entre l’évolution 
démographique et celle du 
niveau général des prix. Il 
apparaît ainsi qu’une augmenta-
tion de la proportion de popula-
tion dépendante va généralement 
de pair avec une inflation plus 
élevée, et qu’un accroissement de 
la population en âge de travailler 
produit l’effet inverse. La relation 
se vérifie plus ou moins étroite-
ment selon les pays, mais elle est 
systématiquement présente. On 
la retrouve aussi bien en Suisse 
ou en Autriche qu’en Corée ou en 
Nouvelle-Zélande. Et elle se 
confirme également partout pour 
la période la plus récente, 
apportant un début de réponse 
au mystère (conundrum) de 
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Il est grand temps que le tourisme 
soit considéré comme un secteur 
économique à part entière, tant 
par les autorités que par les autres 
acteurs économiques. Trop 
longtemps le Genevois a témoigné 
d’une certaine condescendance 
vis-à-vis des visiteurs étrangers qui 
venaient encombrer les quais de la 
ville en été. Qui dit secteur 
économique dit politique de 
développement et conditions-
cadres nécessaires au 
développement du secteur. Il est 
impératif que Genève se dote 
d’une véritable politique du 
tourisme. Toutes les grandes villes 
en ont d’ailleurs une et Genève, qui 
se flatte d’être la plus petite des 
grandes villes, doit, en cette 
matière, rattraper son retard.

Important par sa contribution
aux recettes cantonales, le 
tourisme l’est aussi du fait de sa 
position au confluent de divers 
domaines: commerce de détail, 
transports (tous les modes de 
transport sont concernés, pas 
seulement l’aérien et le 
ferroviaire), culture ou encore 
aménagement du territoire (de 
quels types d’hébergements avons-
nous besoin, pour quelle 
clientèle?).

Ainsi, une politique du tourisme
déploiera des bénéfices collatéraux 
pour les Genevois eux-mêmes. On 
peut penser à des aspects 
immatériels, tels que la qualité de 
l’accueil. Mais les infrastructures 
jouent un rôle majeur. Viennent à 
l’esprit le Musée Guggenheim à 
Bilbao ou le centre Pompidou à 
Paris. Les Genevois prendraient 
peut-être moins l’avion pour des 
sauts de puce s’ils trouvaient 
matière à rester sur place, comme 
l’aurait été le nouveau Musée d’art 
et d’histoire… La réalisation de la 
Cité de la musique ou la 
résurrection d’un musée de 
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l’horlogerie pourront sans doute 
charmer une clientèle exigeante, 
versatile – la génération EasyJet – et 
courtisée de toutes parts.

En termes de marketing, on 
dirait que Genève a besoin de 
«produits d’appel» à destination de 
cette clientèle. Si quelques grandes 
réalisations seraient bienvenues – 
en premier lieu pour les Genevois – 
tout n’est cependant pas à 
construire. Il s’agit aussi de mettre 
en valeur ce qui existe. Genève 
dispose d’ailleurs de davantage 
d’atouts qu’elle ne l’imagine, des 
Caves ouvertes, qui attirent 
nombre d’amateurs hors canton, 
au CERN et ses 500 m2 
d’exposition.

La valorisation de la 
«destination Genève» commence 
par une concertation accrue entre 
les différents acteurs, qu’il s’agisse 
du tourisme de loisirs ou du 
tourisme d’affaires. C’est tout 
l’enjeu des États généraux qui se 
déroulent ce jour. Fédérer les 
bonnes volontés est une stratégie 
gagnante; nous en avons vu une 
démonstration avec l’Africa CEO 
Forum, pour lequel Genève 
Tourisme, l’État, l’Université de 
Genève et la CCIG ont travaillé 
main dans la main; sa tenue sur sol 
genevois, une année sur deux, 
constitue une courroie de 
transmission de premier plan entre 
le secteur privé africain et les 
entreprises suisses.

Développer une politique du 
tourisme suppose de changer 
d’échelle et d’esprit. Notre petit 
canton n’est plus l’aune unique à 
laquelle mesurer nos projets et 
envies: c’est peut-être le plus grand 
défi…
* Chambre de commerce, d’industrie et 
des services de Genève. www.ccig.ch
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l’absence d’inflation qui intriguait 
tant l’an dernier les membres du 
comité d’open market de la 
Réserve fédérale américaine.

Des études précédentes 
avaient abouti à des résultats 
analogues. Dans un working 
paper de 2014**, des économistes 
du FMI avaient ainsi remarqué 
qu’une augmentation de la part 
des personnes âgées de plus de 
65 ans s’était accompagnée entre 
1960 et 2013 d’une baisse de 
l’inflation dans une trentaine de 
pays de l’OCDE. Deux autres de 
leurs collègues avaient quelques 
années auparavant constaté, en 
faisant «tourner» un modèle 
d’équilibre multirégions utilisé 
par ce même FMI en différentes 
circonstances, que le vieillisse-
ment démographique était de 
nature à réduire l’inflation***.

Ces résultats, confirmés par
toutes sortes de vérifications 
empiriques et de simulations 
économétriques, n’intéressent 
pas seulement les experts en 
chambre. Ils peuvent aussi 
présenter un grand intérêt pour 
les responsables de la politique 
économique et monétaire. En 
effet, les évolutions démographi-
ques étant particulièrement 
stables et donc prévisibles, les 
relations mises en évidence par 
les chercheurs de la BRI les 
autorisent à pronostiquer que le 
vieillissement en cours dans nos 
économies s’accompagnera dans 
les décennies à venir d’un 
accroissement des pressions 
inflationnistes. Étant donné qu’il 
vaut mieux prévenir que guérir, 
les banques centrales pourront 
ainsi préparer le terrain à un 
relèvement des taux d’intérêt, au 
lieu, comme c’est trop souvent le 
cas, de resserrer le crédit sans 
crier gare.

*Liens actifs sur www.eco.tdg.ch

«Il y a une relation 
systématique entre 
l’évolution 
démographique et 
celle du niveau 
général des prix» Depuis le début du mois de mai, des incidents violents qui ont déjà fait une dizaine de morts opposent des militants séparatistes 

aux forces de l’ordre dans la capitale du Cachemire indien. Lundi, Srinagar était le théâtre d’une manifestation de plusieurs 
centaines d’enseignants demandant que leurs salaires ne dépendent plus de fonds du gouvernement indien. New Delhi accuse 
le Pakistan, qui contrôle une autre partie du Cachemire, d’encourager ces manifestations et émeutes séparatistes. REUTERS
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Comment faire pour que la 
législature qui commence 
aujourd’hui soit mieux réussie 
que celle qui vient de s’achever?

Dieu merci, il n’existe pas de
méthode pour mesurer l’efficacité 
d’un parlement. Car s’il y en avait 
une, elle aurait des effets 
catastrophiques: les élus se 
précipiteraient pour remplir les 
critères afin d’assurer leur 
réélection et noieraient la société 
sous un fatras de lois ou de 
motions plus ineptes les unes que 
les autres. À voir les ordres du 
jour du Grand Conseil, avec 200 
objets inscrits par session, on est 
déjà tout près de la surdose.

Cela étant dit, il n’est pas 
interdit de se demander comment 
améliorer la qualité de la 
production législative. Et sur ce 
plan, il n’y a que deux types de 
solution. Le premier est 
technique: raccourcir les temps de
parole, diminuer le nombre de 
commissions parlementaires, 
aménager les horaires de séance. 
On a déjà essayé toutes ces 
formules, chaque parti avec sa 
sensibilité, avec un succès quasi 
nul. Seule une limitation – fort 
timide au demeurant – du temps 
de parole a passé la rampe il y a 
une quinzaine d’années. En 2010, 
j’avais proposé de réduire le 
nombre de commissions – environ 
25, un record suisse – à 15 en 
réorganisant les compétences 
sans en supprimer. Ce fut un four 
total: la peur du «recul 
démocratique» et surtout la 
crainte de perdre des jetons de 
présence empêchèrent toute 
rationalisation du travail 
parlementaire.

Reste la seconde solution, 
politique. C’est évidemment la 
plus difficile, quoique la plus 
prometteuse. Dans le contexte 
genevois actuel, hier un 
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parlement divisé en trois blocs 
égaux avec des majorités qui 
fluctuaient sans cesse et ne 
permettaient jamais de construire 
des majorités stables, et donc de 
mener à bien des réformes 
politiques d’envergure, et 
aujourd’hui avec deux grands 
blocs, gauche versus droite, 
sensiblement égaux mais placés 
sous l’arbitrage d’un MCG 
toujours aussi volatile et 
capricieux, les risques de rater la 
nouvelle législature sont tout aussi 
élevés. D’autant plus que le 
Conseil d’État n’a lui-même plus 
de majorité, à trois contre trois, 
avec un Mauro Poggia qui aurait 
tort de se priver de l’avantage de 
jouer les arbitres. On risque donc 
fort de retomber dans la logique 
du «un coup à gauche, un coup à 
droite», selon les aléas et les 
humeurs du moment et sans 
aucune cohérence. Or les dossiers 
importants et urgents ne cessent 
de s’accumuler faute d’avoir pu 
être résolus durant la législature 
précédente – fiscalité des 
entreprises, statut et caisse de 
retraite des fonctionnaires, pour 
ne citer qu’eux – et il serait 
catastrophique de les jouer aux 
dés. Pour éviter le risque de 
gabegie parlementaire et de 
cacophonie gouvernementale, il 
n’y a donc qu’une solution: 
élaborer un contrat de législature, 
à la vaudoise, entre la droite et la 
gauche gouvernementale, en 
sautant par-dessus les cases MCG 
et Ensemble à Gauche. Ce qui 
signifie des concessions, des 
compromis, de la vision, du 
courage. Les syndicats patronaux 
avaient déjà poussé dans cette 
voie, mais ils se sont cassé les 
dents sur l’intransigeance des 
socialistes. Avec leur succès récent
et l’élection de deux magistrats 
plutôt pragmatiques, il devrait 
être possible de remettre 
l’ouvrage sur le métier et 
d’amener le PS à prendre ses 
responsabilités.

Il y a urgence à rouvrir les 
discussions. Faute de quoi, les 100 
parlementaires qui prêtent 
serment ce soir feront du travail 
de singe jusqu’en 2023!

Si l’on pouvait encadrer la 
semaine boursière passée, je la 
mettrais sur le mur du salon, 
juste au-dessus de la télévision 
grand écran où défilent les 
émissions passionnantes et 
visionnaires de CNBC, la chaîne 
financière devant l’éternel. Bien 
que la Suisse fût largement 
fermée durant la semaine, pour 
cause d’Ascension, on se rend 
compte que tout ce qui nous 
faisait peur ne nous fait plus peur 
et que l’on est «presque» en train 
de se dire que nous vivons dans 
un monde parfait. Je dis presque, 
parce qu’il suffit d’un seul grain 
de sable auquel nous n’avions pas
pensé pour faire tout basculer.

C’est bien simple, on a oublié
la vieille rengaine du «vendre en 
mai et partir en vacances». On 
avait peur de Trump, mais pour 
le moment, il a agressé les 
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Chinois, et ceux-ci sont en train 
de se plier à ses désirs. Il s’est frité 
avec Kim Jong-un, du coup ils 
vont se rencontrer le 12 juin et on 
peut parier qu’ils seront nominés 
pour le Prix Nobel de la paix.

On avait peur de l’inflation et
des rendements à 3% sur le 
10 ans américain, c’est 
dorénavant officiel: l’inflation est 
sous contrôle et l’économie est 
forte mais ne s’emballe pas. 
Quant aux rendements à 3%, on a 
testé et, comme l’économie ne 
s’est pas instantanément 
écroulée, on se dit que ça va 
aller.

Les chiffres du trimestre ont
été fantastiques. Il aura fallu un 
peu de temps pour s’y habituer, 
mais Apple est quand même au 
plus haut tout le temps à la fin et, 
pour terminer, le pétrole ne va 
pas arrêter de monter – on le sait 
– et le dollar a retrouvé un peu de 
ses couleurs. Soudainement, le 
«krach» n’est plus d’actualité et je 
ne suis pas loin de parier que l’on 
va nous annoncer de nouveaux 
records dans pas longtemps. 
Vous, je ne sais pas, mais ça me 
paraît un peu trop un film de 
Walt Disney.
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