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E N T RE LE S  LIGNE S

Notre planète est immense, et je 
viens pour la 8e fois d’en faire le tour 
en bateau à voiles propulsé par les 
vents. Autant de voyages qui, si j’avais 
choisi la voie céleste, m’auraient cer-
tainement amené bien plus loin que  
la lune !

Après mes années d’études, mes 
diplômes en poche, j’ai ressenti, guidé 
par ma passion de la course au large, 
la nécessité de larguer les amarres et 
de continuer de « grandir » ailleurs et 
autrement, avec encore plus de pas-
sion et de motivation. J’ai donc tout 
naturellement choisi les océans, ou 
peut-être les océans m’ont-ils choisi ? 

De terrien, je suis devenu marin.

À la fin de mon premier tour du 
monde j’avais le sentiment d’avoir  

tout juste entrouvert la porte sur un 
monde nouveau qui m’offrait une 
source inépuisable de connaissances 
dans des domaines qui tous me pas-
sionnaient, avec en plus l’appren-
tissage de soi et la découverte de ses 
propres limites physiques et mentales.

Huit tours du monde plus tard, 
huit beaux et grands voyages, je dé-
couvre encore, et j’apprends toujours ! 

Qui voyage n’étudie pas forcément, 
mais apprend sûrement en se forgeant 
une expérience irremplaçable. 

En guise de conclusion je citerai 
plutôt Nicolas Bouvier : « On ne fait 
pas un voyage c’est le voyage qui vous 
fait… »

Dominique Wavre 

Navigateur

«  Si  tu   n ’as  pas  é tudi é ,  voyage » 

proverbe africain
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é dito  /  impressum  

Pourquoi n’apprendrons nous 
plus comme avant ? Parce que 
le numérique, troisième méta-
morphose du signe après l’écri-
ture et l’imprimerie, va modifier 
nos manières de lire, d’écrire, de 
nous concentrer, de mémoriser 
les informations ou d’étudier, 
constatait Philosophie magazine 
dans son édition de septembre. 

Le sujet est passionnant mais la 
question sous-jacente, appren-
drons-nous jamais, l’est plus 
encore. Quand Thomas Veillet 
déplore le fait que le marché fi-
nancier oublie tout et n’apprend 
rien, force est de reconnaître que 
le blogger a raison. Hier, la très 
britannique Investment Mana-
gement Association (IMA) a 
décidé de transformer les fonds 
à « rendement absolu » en fonds à 
rendement absolu « visé ». Grâce 
à cette précision sémantique, la 
clientèle saura ainsi que, tous les 
gérants n’étant pas des Robin des 
Bois, il peut leur arriver de man-
quer leur objectif de performance 
positive !

Hier encore, nos régulateurs eu-
ropéens des marchés financiers et 
de la banque (ESMA et EBA) se 
sont fendus d’un avertissement 
aux investisseurs tentés d’aller 
chercher fortune dans les contrats 
d’échanges de valeurs mobilières, 
les fameux CFD. Dans un texte 
conjoint, ils rendent les acheteurs 
potentiels attentifs au fait que 
ces contrats étant des produits 
complexes, ils ne conviennent 
pas à tous les investisseurs. De 
plus, ajoutent-ils : n’investissez 
pas l’argent que vous ne pouvez 
pas vous permettre de perdre ! 

Faut-il donc penser que tous les 
aléas pourraient être surmontés 
en rendant le port du casque obli-
gatoire en toutes circonstances ? 
La solution réside plutôt dans 
un choix, celui de sortir de la 
zone de confort. Cela s’applique 
à l’investissement, à la forma-
tion et finalement à l’être. Est-il 
temps de redevenir un dandy, un 
aventurier du monde moderne ?

Véronique 

Bühlmann

Rédactrice en chef

Pantoufles, adieu !
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L’essentiel, c’est la confiance.
Vontobel est ma banque.

Performance creates trust
vontobel.ch

Pour moi, le choix d’une banque dépend d’un seul et 
unique critère: la confiance. Et la seule raison de lui rester 
fidèle: la sécurité.
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chronique  /  month lyb ull

Il y a cinq ans, le monde financier explosait. 
On se réveillait avec une gueule de bois hal-
lucinante : Lehman Brothers partait à la casse, 
les garanties des produits structurés sautaient, 
les actifs pourris pullulaient et les banques 
devenaient des bombes à retardement pour 
l’économie. Immédiatement, les politiciens 
et tous les experts en réanimation que sont 
les banques centrales, les secrétaires du trésor 
et autres ministres des finances sortaient du 
bois pour hurler au scandale, assurant qu’on 
ne les y reprendrait plus. Mais à qui la faute ? 
À personne. On s'est juste un peu emballé 
dans notre nouvelle économie. L'intelligence 
supérieure a immédiatement pris le dessus et 
fait le nécessaire pour cacher tout ce qu'il y 
avait à cacher et tout repris à zéro pour faire 
croire au commun des mortels que ça n'arri-
verait plus : on avait compris et mis en place 
les mécanismes de protection adéquats.

Alors la vie reprenait son cours. L'UBS 
était sauvée par l'Etat. La plupart des banques 
américaines aussi, sans parler des brokers à 
la Goldman Sachs et Morgan Stanley, trans-
formés en banques afin d’accéder aux fonds 
illimités mis à disposition par les gouver-
nements, à des taux qui feraient sourire un 
Japonais. Les assurances étaient mises sous 
tutelle, Madoff explosait, Kerviel explosait, 
GM devait être sauvé, AIG aussi…

Pendant quelque temps le marché se dé-
montait pour aller toucher ces niveaux abomi-
nables qui laissaient imaginer que le pire était 
encore à venir. Puis, soudainement, la baisse 
s’interrompit : les banques centrales avaient 
fait tout ce qu’il fallait pour expliquer aux 
investisseurs que leurs avoirs étaient protégés. 
Alors le marché se mit à remonter, malgré 
l’effritement de l'Europe. 

Depuis quelque temps, le moral remonte, 
lui aussi. Les investisseurs pensent qu'il y a 
un peu d'espoir et que les gouvernements 
ne laisseront jamais tomber une banque qui 
compte, Lehman Brothers n’aura été qu’une 
victime collatérale. Certaines banques ont 

d’ailleurs pris cela comme un blanc-seing 
et la règle est devenue : faisons de l'argent, 
avec, en tout petits caractères cette mention, 
à n'importe quel prix !

Composer avec les banques

Aussi, cinq ans plus tard, le marché voi-
sine pratiquement avec son plus haut niveau. 
Plus rien ne fait peur et tout le monde voit 
le verre à moitié plein. Les banques font à 
nouveau les unes des journaux, non pas pour 
leurs fabuleux résultats mais plutôt pour des 
amendes pour manipulation du LIBOR, pour 
des pertes monumentales parce qu'on a laissé 
une baleine jouer avec l'argent des actionnaires, 
pour des réseaux de blanchiment, pour des 
produits structurés plus que discutables, pour 
des ex-CEO's qui se font sermonner par la FSA. 
Tant et si bien que l’on propose aujourd’hui 
sur le marché des produits qui ressemblent 
furieusement aux « subprimes ». 

Le marché n'apprend rien. Il oublie tout. 
C'est malheureusement encore une fois le 
cas. Pourquoi ? Parce qu’en finance, « greed is 
good ». On veut faire de l'argent et on est payé 
pour ça. Malheureusement l’investissement 
n’est pas une science exacte : il n’existe pas de 
formule magique pour gagner à tous les coups. 
Il ne reste donc plus que la solution d'atténuer 
les lignes de certaines frontières de la légalité 
et de se convaincre que : ce n'est pas vraiment 
illégal. Non, ça n'est pas vraiment illégal de 
manipuler le LIBOR si ça rapporte des bonus 
et des grandes claques dans le dos de la part 
de « super managers ».

Ainsi le S&P500 est au plus haut depuis 
5 ans, les banques et le système financier re-
trouvent des couleurs. Peu importe qu’il ne 
se passe pas une semaine sans qu'éclate un 
scandale bancaire. Car sans banques, pas de 
système financier, et sans système financier, 
pas d'économie : on a donc besoin des banques, 
il faut composer avec. Il ne faudra donc pas 
s’étonner si la prochaine « affaire » pointe déjà 
au coin de la rue… \

Le mouvement perpétuel

Thomas Veillet

Auteur du blog 

« Morningbull  »
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Le salariat, c’est bientôt fini ?

Un salaire qui tombe chaque mois comme une 
horloge, quels que soient le travail réalisé et les 
performances accomplies… Ce modèle qui régit 
les relations sociales depuis deux siècles, vit peut-
être ses derniers jours. Court-on vers un autre 
modèle de société ? 

Des salariés qui s’accrochent à leur poste en 
recourant à la grève pour ne pas perdre leurs 
acquis… Des syndicalistes politisés à l’extrême 
(gauche) qui poussent les travailleurs à la faute 
et les patrons à l’exaspération… Le modèle 

encensé par Zola est–il définitivement révolu ? Ancien rédacteur en 
chef à l'Usine Nouvelle, Jean-Pierre Gaudard1 livre une analyse de la 
mort prévisible d’un modèle qui a fait son temps : « Le salariat continue 
de nous éclairer et de nous rassurer mais son cycle de vie se termine ». 

Il suffit de retracer l'actualité sociale de nos voisins français pour 
constater les plans de départs volontaires et les plans de licenciements 
qui se multiplient dans un marché offrant peu de perspectives de retour 
à l'emploi traditionnel : « Pour certains, le salariat est devenu un moyen 
d'accès à des droits sociaux et il n'appelle pas plus d'investissement », 
prédit Jean-Pierre Gaudard. Et de raconter qu'il peut comme expert 
échanger avec des pairs sur Internet, rédiger son blog, écrire une fiche 
sur Wikipédia, aider un projet associatif tout en vendant les mêmes 
compétences en tant que free-lance ou salarié d'une entreprise : « Le 
travail sous sa forme salariale, n'occupe plus du tout l'espace économique 
et social, sauf pour les plus démunis, les moins bien formés, les moins 
aptes à affronter l'incertitude et les aléas de notre société ».

Un monde rassurant s’effondre

Avant Jean-Pierre Gaudard, deux jeunes chefs d’entreprise français, 
eux aussi, Thibault Lanxade, PDG d’Aqoba, une société spécialisée dans 
les cartes de paiement personnalisées, et Jacky Isabello, co-fondateur de 
l’agence de RP Press & Vous, ont publié un essai au titre provocateur : « En 
finir avec la dictature du salariat »2. Même si les deux auteurs prennent 
soin de reconnaître dans leur essai que le statut de salarié ne disparaîtra 
pas du jour au lendemain, ils rendent compte de la profonde mutation 
de notre relation au travail : l’exigence grandissante d’indépendance, 
d’autonomie, le besoin de sens et d’épanouissement personnel. Dans le 
même temps, l’organisation du travail évolue dans le sens d’une plus 
grande flexibilité : temps partiel, intérim, télétravail, temps partagé, 
portage salarial, contrat de franchise, externalisation, etc.

Le pacte social au cœur des décennies de progrès dans les pays 
développés, et qui fut le paradigme des Trente Glorieuses et le socle 
de la société de consommation, a ainsi volé en éclats. Avec le choc de 
la mondialisation, les entreprises ne sont plus en mesure d’assurer 
l’emploi à vie en échange de l’implication loyale de leurs collaborateurs. 

L’actualité  
économique

vue et commentée  

par Olivier Grivat

économie   /  L’actua  lité  économi que
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Un monde rassurant s’effondre. Flexibilité, 
adaptation, rapidité, productivité, sont devenus 
les nouveaux mots d’ordre du management. 
Mais certains vivent très mal ces évolutions 
que les syndicats assimilent à toujours plus 
de précarité.

La fin  
d’une organisation sociale ?

La crise de l'emploi alliée à un profond 
changement de société et des mentalités ainsi 
qu’aux révolutions technologiques a modifié 
notre rapport au travail, confirme Jean-Pierre 
Gaudard : « C'est la fin d'une organisation 
sociale qui a modelé la société industrielle 
depuis le XIXe siècle. Ce n'est pas seulement 
l'emploi à vie qui disparaît. Le pacte social 
entre patrons et salariés, qui reposait sur 
l'échange ‘protection contre subordination’ a 
vécu. Les structures hiérarchiques sont discré-
ditées, le pouvoir et l'autonomie des individus 
prennent le dessus ». 

Derrière l'essor du télétravail, du recours 
massif à la sous-traitance et à l'auto-entre-
preneuriat, c'est l'individualisation qui dicte 
sa loi, constate Reuters. On ne compte plus 
que sur son réseau Facebook et Linkedin 
où il n'est plus rare de croiser plusieurs jobs. 
C'est la nouvelle économie du « free lance » 
promise à un bel avenir et dont les seniors 
sont « l'armée de réserve » et les élites intel-
lectuelles, le « cœur du réacteur ». Cette auto-
organisation constitue un tournant majeur 
après des siècles de croyance en une autorité 
hiérarchique : patron, entreprise, Etat, syn-
dicats et institutions en général.

Victoire de l’individualisme

Revers de la médaille, ces « liens faibles » impliquent forcément des 
engagements faibles entre les contractants : « Google gère ses employés 
comme des lignes dans un tableau Excel. En retour les recruteurs 
constatent que les candidats sont moins motivés et ne font que se tester 
sur le marché. » Pas étonnant qu'il soit devenu difficile de mobiliser les 
troupes dans des entreprises qui privilégient également coûts et visions 
à court terme. Le salariat répond de plus en plus mal aux attentes des 
actifs, surtout des jeunes « Y » prêts à changer d'emploi dès qu'il ne leur 
convient plus. « Il semble que, pour une bonne partie de la société, à 
commencer par les catégories les plus instruites, l'aspiration à l'auto-
nomie soit plus forte que les inconforts de la précarité, estime l’auteur. 
C’est vrai pour les mieux armés, c’est en revanche beaucoup moins sûr 
pour ceux qui rencontrent une difficulté quelconque dans un moment 
de leur vie (divorce, maladie, deuil) et les moins diplômés ». Toutes les 
catégories sociales seraient affectées par l'effritement du salariat, mais 
pas de manière homogène : « Peut-être que l'avenir appartient aux 

‘slashers’, un anglicisme désignant ceux qui cumulent plusieurs activi-
tés : graphiste / céramiste, journaliste / producteur, coach / consultant... 
Les ‘slashers’ incarnent une vision transformée du monde du travail. 
Ils ont intégré la précarité comme mode d'emploi et ne rêvent plus de 
salaires mirobolants, mais juste les conditions d'une vie épanouie. Faute 
d'avoir su garder cet élan de solidarité qui faisait le charme du salariat, 
les entreprises, en ne misant que sur la ‘gestion des talents’, ont sacrifié 
sur l'autel du retour sur investissement rapide les valeurs de cohésion 
du travail salarié. Leur conception essentiellement utilitariste de leurs 
salariés corrélée à la montée des désirs des individus et à la nécessité 
de faire face aux aléas de l'économie, signent le délitement du salariat. 
C'est de notre capacité à faire revivre les solidarités de proximité et de 
redonner leur légitimité aux communautés, que dépend l'avenir » \

économie   /  L’actua  lité  économi que

fin du Programme national de recherche 59 
(PNR 59) consacré aux plantes génétique-
ment modifiées, rappelle Le Temps. Cet effort, 
conduit pendant cinq ans (de 2007 à 2012) par 
les meilleurs spécialistes du pays, a consisté à 
mener une trentaine de projets de recherche et 
à analyser un millier d’études pour détermi-
ner si ces organismes représentent un risque 
pour la santé ou l’environnement. 

Le rapport final des experts est très clair : 
aucune menace avérée n’existe, tandis que les 
avantages sont évidents. Pourtant, la classe 

Les OGM réhabilités par Berne

Dix ans après la loi sur le génie génétique (LGG), le Conseil fédéral estime 
qu’il est enfin temps de la réviser. Berne a ouvert la procédure de consulta-
tion sur les modifications législatives visant à établir la coexistence entre 
les cultures conventionnelles et les cultures d’organismes génétiquement 
modifiés (OGM) jusqu’à la mi-mai. Le rapport final des experts est très 
clair : aucune menace avérée n’existe, tandis que les avantages sont évidents. 

Entrée en vigueur en 2005, l’interdiction des OGM est renouvelée 
jusqu’à fin 2017, mais cette période doit être utilisée pour légiférer et 
compléter un « droit du génie génétique lacunaire », plaide le Conseil 
fédéral. La proposition du gouvernement tombe cinq mois après la 

2)	 « En finir avec la dictature  
	 du salariat - Entreprendre,  
	 le nouveau management  
	 humain » Editions Editea

1)	 « La fin du salariat »,  
	F rançois Bourin Editeur
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Les Européens restent divisés

Sur le plan européen, six demandes d'autorisation de mise en culture 
pour des sojas et maïs transgéniques ont été déposées à Bruxelles, ainsi 
qu'une demande de renouvellement d'autorisation pour le maïs MON810 
de Monsanto, qui date de… 2007 !, rappelle Le Monde : « La Commission 
continue d'examiner ces dossiers et n'a pas encore décidé de lancer ou pas 
le processus d'autorisation », indique le nouveau commissaire à la santé, 
le Maltais Tonio Borg. La proposition faite par son prédécesseur voici 
bientôt trois ans devait permettre de pérenniser le dispositif européen 
d'autorisation, tout en donnant une plus grande liberté aux Etats pour 
interdire sur leur sol la culture de tel ou tel OGM. Soutenue par le Parlement 
européen, elle suscite des divergences, insurmontables. Les autorisations 
de mise en culture empoisonnent depuis des années les relations entre la 
Commission européenne et les Etats membres. Face à l'impasse politique 
et institutionnelle, l'idée est de convaincre les principaux Etats européens 
de l'opportunité de relancer les négociations sur la réforme de la directive. 
Le nouveau texte doit donner plus de latitude aux gouvernements pour 
interdire de cultiver sur leur territoire un OGM autorisé au niveau européen, 
sans devoir invoquer de raisons sanitaires ou environnementales. Bruxelles 
souhaite en effet trouver un terrain d'entente entre les Etats-membres. 

Une tâche qui s'annonce d’ores et déjà plutôt ardue : les deux camps 
se livrent une véritable guerre de tranchées. D'un côté, huit pays - la 
France, l'Allemagne, le Luxembourg, l'Autriche, la Hongrie, la Grèce, la 
Bulgarie et la Pologne - ont adopté des clauses de sauvegarde interdisant 
la culture d'OGM. À l'opposé, d'autres pays, parmi lesquels l'Espagne, le 
Portugal ou encore le Royaume-Uni, se disent favorables à la culture du 
maïs transgénique et en ont planté dans leurs champs. 

Rassembler tout le monde derrière une position commune promet 
d'être un véritable casse-tête. \

politique n’a pas suivi. « Je suis heureux de 
constater que la science a finalement été en-
tendue, réagit le professeur Dirk Dobbelaere, 
président du comité de direction du PNR 59. 
C’est une proposition courageuse ; beaucoup 
de gens n’ont toujours pas réalisé que les OGM 
ne représentaient pas de danger particulier 
pour la santé et l’environnement. C’est une 
proposition avisée : elle nous oriente vers 
l’avenir et permet de saisir la chance que 
représente cette nouvelle technologie. »

Place aux chercheurs

Dès 2014, les chercheurs pourront mener 
en Suisse de nouveaux essais de dissémination, 
avec des plantes génétiquement modifiées, 
sur trois hectares de champs à Reckenholz 
(ZH). L’Université de Zurich a déposé une 
demande d’autorisation à l’Office fédéral 
de l’environnement (OFEV) pour tester du 
blé modifié, annonce 24 Heures / La Tribune 
de Genève. 

Ces nouveaux essais ne plaisent pas 
à Greenpeace, qui les estime inutiles. Si 
l’OFEV accorde son feu vert, les lignées de 
blé seront semées et testées à partir de 2014. 
Les 3 hectares de surface expérimentale 
devront bénéficier de mesures de sécurité 
techniques, comme la mise en place d’une 
clôture, l’installation d’un système d’alarme 
et la surveillance permanente de la parcelle. 
Le Temps rappelle que les précédents essais ont 
subi des actes de vandalisme. Des activistes 
ont détruit les trois quarts de la précédente 
parcelle d’essai zurichoise et inondé un champ 
de la Station fédérale d’essai de Pully d’un 
mystérieux liquide. 

Principaux concernés, les paysans suisses 
ne sont pas très chauds à l'idée de cultiver des 
OGM et préfèrent tabler sur les subventions 
fédérales plutôt que sur la rentabilité du sol : 
« Les sortes disponibles aujourd'hui ne sont pas 
intéressantes pour l'agriculture d'un point de 
vue économique », souligne l'USP sur son site 
internet. Les Verts quant à eux brandissent la 
menace du référendum, estimant qu’il faut 
ancrer dans la loi sur l'agriculture l'interdic-
tion définitive des OGM en Suisse au terme 
du moratoire en 2017.
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de manière très inégale en Suisse : Neuchâtel, Fribourg ou le Valais ne 
comptent qu’une ou deux cliniques privées. La majorité est concentrée 
sur l’arc lémanique (Vaud et Genève), la région zurichoise et Berne. 

Ces dernières années, la tendance générale est plutôt à la diminution 
des acteurs malgré l’ouverture de quelques cliniques très spécialisées. 
La baisse s’explique par le fait que le patient doit posséder une assu-
rance complémentaire ou accepter de payer de sa poche son traitement. 
Avec les hausses des primes, de plus en plus d’assurés renoncent aux 
assurances complémentaires : « Il y a près de 30 ans, le taux d’assurés 
possédant une couverture complémentaire était supérieur à 35 %. 
Aujourd’hui, il avoisine les 20 % », assure Michel R. Walther, directeur 
de La Source, à Lausanne. En 2011, le plus important établissement 
privé vaudois a ouvert une dizaine de lits à l’hospitalisation publique 
en collaboration avec le CHUV, notamment pour l’utilisation du robot 
chirurgical Da Vinci.

Cliniques privées,  
une spécialité lémanique  
qui manque à Neuchâtel

Le canton de Neuchâtel ne compte qu’une seule 
clinique privée, à La Chaux-de-Fonds, pour 
tout l’arc jurassien. Un manque cruel à l’heure 
où les syndicats du personnel infirmier mettent 
les bâtons dans les roues du groupe de cliniques 
privées de Genolier.

La Suisse compte une bonne centaine de 
cliniques, dont l’écrasante majorité sont indé-
pendantes. Quelque 20 % des hospitalisations 
s’effectuent dans des établissements privés, 
un marché qui pèse près de 3,5 milliards de 
francs. Mais les établissements sont répartis 

économie   /  L’actua  lité  économi que

La clinique de La Source, à Lausanne
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Un combat perdu pour 
les syndicats

« Il revient aux responsables cantonaux de 
planifier avec rigueur les missions entre cli-
niques privées et hôpitaux publics, ce que nous 
avons réussi à faire dans le canton de Vaud, » 
commente pour sa part le conseiller d’Etat Pierre-
Yves Maillard dans 24 Heures. Le but est, entre 
autres, d’éviter que seuls les cas lourds les plus 
coûteux soient traités dans les hôpitaux publics. 
Il s’agit aussi de maintenir un mélange dans la 
typologie des cas, pour garantir une formation 
de haut niveau du personnel soignant, ajoute le 
socialiste qui préside le gouvernement vaudois.

Dans ce contexte où l’unanimité semble 
régner sur la nécessité d’une collaboration hôpi-
taux-cliniques, l’opposition frontale menée par le 
Syndicat des services publics (SSP) et Syna dans le 
soutien aux grévistes de La Providence ressemble 
à un casus belli, écrit Le Temps qui donne la 
parole à Antoine Hubert. Pour ce Valaisan qui 
possède une simple formation d’électricien mais 
un solide sens des affaires et qui est aujourd’hui 
l’administrateur du groupe de cliniques privées 
GSMN (Genolier Swiss Medical Network), « le 
contexte de concurrence et de transparence 
voulu par le nouveau système des DRG fait qu’un 
assouplissement des conventions collectives 
est inéluctable. » Le système DRG – Diagnosis 
Related Group ou « forfait par cas » venu des 
Etats-Unis instaure le principe que les établis-
sements hospitaliers soient rémunérés pour une 
opération déterminée selon un forfait uniforme 
pour toute la Suisse. Par exemple 15 000 francs 
pour une prothèse de la hanche quel que soit le 
canton ou l’établissement hospitalier. 

Pour Antoine Hubert, la facturation des 
prestations effectivement fournies va obliger 
les cantons qui ont pris de retard, comme celui 
de Neuchâtel, à restructurer leurs hôpitaux. Et 
cela passe, selon lui, par une réduction de la 
charge de personnel, lequel représente plus des 
deux tiers des coûts hospitaliers.

Le spectre des Länder allemands

L’exemple de l’Allemagne, qui a introduit 
les DRG en 2004, est éclairant : « En quatre ans, 
le nombre d’hôpitaux publics de soins aigus est 
passé de 671 à 571, plusieurs d’entre eux ayant 

été transformés en cliniques privées. Durant la même période, le poids 
relatif de la masse salariale a baissé de 5 %... »

Pour le ministre vaudois de la Santé, Pierre-Yves Maillard, le nouveau 
financement hospitalier ne constitue pas par essence une menace pour 
les conventions collectives de travail, ni une autoroute menant tout droit 
à la privatisation des hôpitaux : « Les DRG sont un bon serviteur, mais 
un mauvais maître, explique-t-il au Temps. Ses effets sont positifs, à 
condition d’encadrer le système politiquement, comme nous l’avons fait 
dans le canton de Vaud. Le risque vient des problèmes budgétaires que 
rencontrent certains cantons ».

Ces difficultés financières peuvent faire le jeu des cliniques privées, 
comme cela a été le cas en Allemagne. Faute de moyens pour investir, plu-
sieurs Länder ont été contraints de vendre leurs hôpitaux. Pour le ministre 
socialiste bernois, le francophone Philippe Perrenoud, l’inquiétude est de 
mise quand il s’agit d’analyser les propositions de Monsieur Prix concer-
nant les tarifs de référence imposés par le système des DRG : « Il faut rester 
réaliste, on ne peut pas présenter des prix aussi bas qu’en Allemagne. Si on 
veut le faire, il y aura une pression terrible sur les salaires, et donc sur les 
conventions collectives de travail. Ce qui arrive aujourd’hui à l’hôpital de 
la Providence ne serait alors que le début d’une évolution dramatique. » \

économie   /  L’actua  lité  économi que
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Pour la région lémanique, l’or olympique est loin  

d’être une figure de style. De Genève à Aigle, la région accueille  

une cinquantaine de fédérations et d’organisations sportives internationales  

avec Lausanne, capitale et musée olympiques, au sommet du podium. En termes d’argent,  

c’est une retombée de plus de 200 millions de francs pour le bassin lémanique,  

ses hôtels et ses commerçants, et 1400 emplois directs et indirects assurés.  

En termes d’image, c’est aussi une retombée qui bénéficie aux sponsors – banques  

et horlogers en tête – même si la transparence n’est pas  

de mise des deux côtés de la table. 

économie   /  dossier  

sport :  du business 
à la performance

Olivier Grivat

dossier 

économie du sport
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Atout économique de première importance pour 
la région lémanique, les fédérations sportives 
ont presque toutes leur siège entre Genève et 
Aigle avec Lausanne « capitale olympique » sur la 
plus haute marche du podium. Exemptées d’impôts, 
elles rapportent malgré tout plus de 200 millions 
de francs à l’économie locale et assurent 
quelque 1400 emplois directs et indirects. 

L’organisation de Jeux olympiques d’hiver divise les Grisons, trau-
matisés par le spectre d’un déficit colossal 65 ans après l’organisation 
des J.O. d’hiver de St-Moritz. Mais le sport peut être aussi et surtout un 
fantastique (r)essor(t) économique. Preuve en est le bassin lémanique 
devenu le fief des grandes fédérations sportives installées à proximité du 
siège du CIO. Plus de neuf fédérations sur dix y possèdent leurs bureaux 
entre Aigle et Genève. Pour le seul canton de Vaud, le compte totalise 27 
fédérations olympiques et 25 autres organisations sportives internatio-
nales, sans oublier l’UEFA, la reine du ballon rond à Nyon. Comme le 
recense une étude sur l’impact économique du sport1 : « Les fédérations 
internationales ont toutes une mission d’utilité publique qui consiste à 
promouvoir leur sport, à offrir des services et à soutenir financièrement 
leurs associations nationales respectives, assure l’unique étude écono-
mique réalisée à ce jour sur l’apport économique du sport au bord du 
Léman. Elles recherchent les sponsors, subventionnent la construction 
d’infrastructures, règlent et organisent leurs championnats et ligues, 
forment les cadres des associations nationales, coordonnent avec le CIO 
leurs épreuves aux Jeux olympiques. » 

Exonérées d’impôts

Pourquoi cette concentration sur les bords du Léman ? Il y a bien sûr 
la présence du CIO dans la capitale olympique – mieux vaut être tout 
près des dieux du sport… - mais il y a aussi des facteurs économiques et 
financiers. En tant qu’organisations d’utilité publique, les fédérations 
sont exonérées des impôts communaux, cantonaux et fédéraux. Mais le 
bon millier d’employés que ces 27 fédérations internationales occupent 
dans la région lémanique ont des retombées importantes sur toute 
la région. Les dépenses des visiteurs, stagiaires et étudiants viennent 
s’ajouter aux frais de fonctionnement des fédérations et de l’UEFA sous 
forme de salaires et d’achats de biens divers, sans oublier les travaux de 
construction entrepris pour bâtir ou développer leurs sièges. 

Pour coordonner ces activités internationales, Lausanne et le canton 
de Vaud ont ouvert un guichet administratif qui facilite les démarches 
douanières, les octrois de permis de travail et de séjour ainsi que l’orga-
nisation de formations spécifiques aux employés des fédérations. Ils ont 
ainsi facilité la construction d’une Maison du sport international (MSI). 

Plus de 200 millions de retombées

L’étude évalue l’impact économique annuel 
total à 28 millions de francs pour le seul dis-
trict de Lausanne. Si l’on ajoute les montants 
de l’arc lémanique, l’impact total porte sur 
des retombées de plus de 100 millions. Un peu 
moins de la moitié (41,6 millions de francs ou 
41 %) du pactole est alimentée par les fédérations 
olympiques et 55 % par l’UEFA à Nyon, soit 
56,3 millions. Le solde porte sur l’apport des 
visiteurs et étudiants (1 %) et sur les projets de 
constructions (3,2 millions ou 3 %). 

Avec l’apport économique du CIO et du 
Musée olympique qui s’élève à 96 millions de 
francs par an, l’impact total sur le canton de 
Vaud, y compris Lausanne, est de 198 millions 
par an.

L’encaissement des droits TV et les mon-
tants du sponsoring représentent les plus fortes 
entrées de caisse. Pour les JO de Londres, les 
26 fédérations présentes se sont partagées des 
droits de 312 millions de francs. Pour les JO 
d’Athènes en été 2004 et de Turin en hiver 
2006, les revenus des fédérations basées dans 
le canton de Vaud ont totalisé 197 millions de 
francs, montant sur lequel 118 millions ont 
été redistribués à des projets de développement 
du sport dans d’autres pays, à l’organisation de 
championnats du monde ou aux fédérations 
nationales. 

Le sport rapporte de l’or

économie   /  dossier  

Princesse Haya de Jordanie, Présidente de la FEI
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L’étude avoue un « oubli » dans ses calculs, 
celui de la Fédération internationale de vol-
leyball à Lausanne, qui se trouvait en pleine 
crise. Avec plus de 35 millions de licenciés et 
18 fédérations nationales (notamment en Asie), 
la FIVB est la troisième fédération sportive au 
monde, L’apport économique supplémentaire 
peut être estimé à 10 millions par an. 

À Aigle, l’Union cycliste internationale 
(UCI) héberge le Centre mondial du cyclisme, 
lequel offre une infrastructure d’entraî-
nement incluant vélodrome, installation 
d’athlétisme et de gymnastique, trampoline, 
salles de réunion et de séminaires. Depuis 
l’an 2000, on peut estimer la somme mise 
à disposition du sport régional et national 
à plusieurs millions. Quant à la Fédération 
internationale de gymnastique (FIG), elle 
a déménagé ses bureaux et ses 20 employés 
de Moutier (BE) à Lausanne en juillet 2008 
et ne se trouve pas non plus incluse dans les 
calculs de l’étude. 

Conte des Mille et une nuits

En mai 2011, la Fédération équestre internationale (FEI), présidée par 
la princesse Haya de Jordanie, a inauguré un nouveau siège de prestige 
au cœur de la capitale olympique. Lors de l’inauguration du bâtiment 
baptisé « King Hussein I » qui fait face au Royal Savoy - racheté et rénové 
à grands frais par des fonds qatariens -, la scène ressemblait à un conte 
des 1001 nuits avec la présence d’un trio de princesses. La présidente 
de la FEI de 1994 à 2005, l’infante Maria del Pilar de Borbon, sœur 
aînée du roi Juan Carlo d’Espagne, y côtoyait la princesse Lalla Amina, 
présidente de la Fédération marocaine, tante du roi Mohammed V et 
demi-sœur du roi Hassan II (réd : décédée un an plus tard d’un cancer), 
et la présidente de la FEI, la princesse Haya Bint Hussein de Jordanie. 
Agée de 39 ans, diplômée d’Oxford, elle est la fille du roi Hussein et de 
la reine Alia, décédée dans un accident d’hélicoptère en 1977. Seconde 
épouse du cheikh Mohammed al Makhtoum, l’émir de Dubaï et vice-
président des Emirats arabes unis, cette championne de saut d'obstacles 
a été le porte-drapeau de la Jordanie et engagée en jumping aux Jeux 
de Sydney en 2000. La demi-sœur du roi Abdallah de Jordanie est, 
avec son époux dubaïote, la propriétaire d’une des plus prestigieuses 
écuries de chevaux de course. Ce qui ne l’empêche pas de s’investir dans 
l’humanitaire comme ambassadrice de bonne volonté du Programme 
alimentaire mondial. 

économie   /  dossier  
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Du très beau monde ce jour-là à Lausanne, une présence qui montre 
bien le poids économique du monde du sport pour la région léma-
nique et la Suisse en général. Le mois dernier, la FEI et Longines ont 
formalisé un partenariat qui voit l’horloger suisse devenir le premier 
« Top Partner » de la Fédération équestre grâce à un partenariat record 
de plusieurs millions d’euros. L’accord représente l’engagement d’une 
somme à neuf chiffres sur les dix prochaines années. La princesse Haya 
et Nayla Hayek, la présidente du Swatch Group, étaient les signataires 
du contrat signé lors d’une cérémonie à Lausanne. Selon le contrat - le 
plus grand partenariat que la FEI ait jamais conclu - Longines devient 
le chronométreur officiel et la « montre officielle de la FEI ». Le contrat 
de partenariat inclut le classement mondial FEI des cavaliers de saut 
d’obstacles, le chronométrage officiel de la Coupe des Nations dès 2013 
et des Jeux Equestres Mondiaux en 2018 et 2022. Longines patron-
nera les Championnats mondiaux d’Endurance en 2016 et 2020 et la 
Coupe du monde de saut d’obstacles. Un élément clé du partenariat 

est l’investissement de Longines dans le développement de services de 
chronométrage conçus spécifiquement pour l’équitation : « C’est une 
journée historique pour la FEI et pour le sport équestre, a commenté 
la princesse Haya. Longines et la FEI partagent la même passion pour 
les chevaux. Cet accord de partenariat amènera notre sport à un niveau 
jamais atteint, capitalisant sur l’engouement des fans pour les sports 
équestres engendré par les JO de Londres. » 

La capitale européenne du ballon rond

Sport plus grand public que l’équitation, le football a aussi trouvé 
asile au bord du Léman, où l’UEFA est menée de pied de maître par 
l’ancien international Michel Platini. L’Union européenne de football 
a déménagé de Paris à Berne en 1954 et de Berne à Nyon en février 
1995. Au printemps 2012, un nouveau bâtiment administratif, celui 
de Bois-Bougy, a été construit sur le campus de l’UEFA. Il est destiné 
à 190 personnes en charge des technologies de l'information et de la 
communication. La Maison du football européen, siège administra-
tif de l'UEFA, a été inaugurée en 1999, tandis que La Clairière (260 
employés) a ouvert en octobre 2010.

Comme le CIO et ses fédérations sportives, l’UEFA reçoit l’essentiel 
de ses revenus des droits TV et du sponsoring, une somme estimée à 
1,3 milliard de francs en moyenne pour la période 2004-2007. Un total 
de 754,1 millions d’euros a ainsi été redistribué aux clubs ayant parti-
cipé à l'UEFA Champions League la saison dernière. Les deux équipes 
finalistes - Chelsea et le Bayern de Munich - ont reçu la part du lion. 
Vainqueur aux tirs au but, le club britannique a perçu 59,9 millions 

d’euros et les Bavarois 41,7 millions d’euros. 
Pour l’UEFA, la redistribution de cette manne 
en constant essor se partage en 93 % destinés 
aux équipes participantes, 4 % en achats de 
biens et de services (voyages d’affaires, RP 
et marketing, etc.) et 3 % en salaires, avec un 
revenu moyen généré par les frais de fonction-
nement de l’UEFA qui se monte à 56 millions 
pour l’ensemble de région lémanique. 

Un renom mondial

La capitale olympique bénéficie aussi de 
retombées de grands évènements sportifs. 
Cela contribue au renforcement de l’image de 
toute la région, reconnaît Andreas Banholzer, 
directeur de l’Office du tourisme vaudois : 
« Entre le Musée olympique, le musée Cail-
ler - à Broc en Gruyère mais aux portes du 
canton…- , le Château de Chillon et le futur 
musée dédié à Chaplin sur les hauts de Vevey, 
le tourisme vaudois peut compter sur de solides 
atouts. » Au palmarès, on peut encore citer 
des manifestations de renommée interna-
tionale comme Athletissima, le Montreux 
Volley Masters ou le Marathon de Lausanne, 
les championnats du monde de triathlon, de 
curling, de gymnastique, de course d’orien-
tation ou de patinage artistique qui doivent 
beaucoup à la proximité du CIO et ses fédéra-
tions. « Le flux permanent de voyages profes-
sionnels et touristiques engendre des nuitées 
dans l’hôtellerie grâce aux manifestations et 
réunions organisées tout au long de l’année. 
Ces facteurs jouent un rôle important pour 
l’économie locale, » surenchérit le président 
de l’OTV, Charles Favre. 

Fondateur du mouvement olympique à 
Lausanne, le baron de Coubertin aurait bien 
mérité une médaille de la part du syndic Daniel 
Brélaz. Le politicien Vert qui fut le ténor de 
l’opposition aux JO d’hiver de Lausanne 1996 
s’active aujourd’hui au sein de l’Union mon-
diale des villes olympiques (UMVO) créée il y a 
dix ans par les villes d’Athènes et de Lausanne. 
Comme quoi… \

économie   /  dossier  

L’impact  économi que annue l total 
de  ces   fé dérations    insta  llées  

sur   l’arc  lémani que est    estim  é à 
pl us   de  10 0  millions   de  francs  

1)	A cadémie internationale  
	 des sciences et techniques  
	 du sport à Lausanne, 2008
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Impossible de suivre un Grand Prix de F 1 – à 
Singapour ou à Abu Dhabi - sans remarquer 
les panneaux UBS. Difficile de ne pas voir 
les emblèmes du Credit suisse en suivant un 
match de l’équipe nationale de football. Les 
grandes banques suisses sont très présentes 
dans le domaine du sport, mais rarement 
côte à côte. Cette exclusivité a-t-elle un prix 
ou résulte-t-elle d’une politique négociée ? 
Si elles ne donnent pas les chiffres de leurs 
investissements – histoire de ne pas faire 
monter les enchères ? -, les deux banques 
indiquent des pistes. Interview croisée.

Credit Suisse et UBS ne soutiennent pas les mêmes sports, y a-t-il 
une répartition des rôles ?

Credit Suisse : Dans la mesure où le sponsoring vise à renforcer 
la notoriété de la marque et son positionnement auprès du public, les 
sponsors souhaitent et veulent être l’unique représentant de leur branche 
dans un domaine sportif ou une compétition précise. 

UBS : Absolument pas ! UBS définit ses engagements sur la base des 
objectifs qu'elle se fixe. Elle vise des événements majeurs, susceptibles 
d'intéresser sa clientèle, dans le domaine du sport et de la culture. Mais 

il est vrai que, du fait des exclusivités de branche qui sont inclus dans 
la plupart des contrats, une certaine répartition des rôles s'est de facto 
établie automatiquement avec les années. Il existe néanmoins des cas 

exceptionnels où les deux grandes banques sont 
représentées. Par exemple : l'Opéra de Zurich ou 
la Fondation Gianadda à Martigny. Par ailleurs, 
UBS possède une longue tradition de soutien 
de l'athlétisme où peu d'autres établissements 
bancaires sont actifs dans une ampleur compa-
rable. Dans ce sport, UBS soutient à la fois des 
top-events comme les meetings Athletissima 
à Lausanne et Weltklasse à Zurich, mais aussi 
l'UBS Kids Cup, une compétition populaire 
ouverte aux jeunes de moins de 15 ans dans 
toute la Suisse. Il n'y a toutefois pas de chasse 
gardée : UBS a ainsi soutenu une manifestation 
d'envergure telle que l'Euro 2008® en football, 
qui a fait l'objet d'un sponsoring, car la banque 
s'engage aussi pour des événements uniques 
et exclusifs. Comme l'étaient également les 
grandes expositions Toutankhamon en 2004 
ou Van Gogh en 2007.

Quelle est la place occupée par le spon-
soring dans vos stratégies d’acquisition  
et de fidélisation de vos clients ?

Credit Suisse : Le sponsoring est un ins-
trument de communication, qui fait partie 
de la stratégie d'entreprise depuis près de 30 
ans. Il contribue de bien des manières au suc-
cès de notre établissement : en renforçant la 
notoriété de la marque et son positionnement, 

Sponsoring : les grandes 
banques ne sprintent pas  

au coude à coude

«  Le  porte feui lle  d 'UB S  est    con çu 
pour minimiser  les   ris ques  .  Ceu  x-ci 

peuvent    e xister  quand ,  par  e xemple ,  le 
sponsoring    se  focalise  sur   une seu le 

personne   .  C 'est    l a  raison    pour l aquelle 
UB S  privilégie  des   é vé nements    .  »

Jean-Raphaël Fontannaz (UBS)
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mais aussi en permettant le suivi des relations 
avec la clientèle et les prospects, ainsi que la 
concrétisation d’engagements au service de la 
collectivité. Sur le plan commercial, le Credit 
Suisse entend jouer un rôle de leader dans les 
activités bancaires traditionnelles et il poursuit 
le même but dans ses activités de sponsoring.

UBS : Les engagements de sponsoring 
d'UBS visent à offrir une multitude d’expé-
riences exceptionnelles à un large public. Avec 
aussi une attention particulière pour le public 
de son marché domestique suisse. C'est ainsi 
qu'UBS est sponsor principal de l'exposition 
« QIN – 8000 guerriers de terre cuite, 2000 
ans, 1 empereur », une manifestation hors du 
commun qui se tiendra de mars à novembre 
au Musée d'histoire de Berne. En parallèle 
UBS est également sponsor principal de la 
prochaine Fête fédérale de lutte suisse qui 
se déroulera le week-end du 30 août et 1er 
septembre à Berthoud (BE). Encore dans le 
domaine du sport, UBS soutient l'UBS Kids 
Cup qui a réuni 95 000 jeunes l'an passé ou 
le Championnat d'Europe d'athlétisme qui se 
déroulera fin août 2014 à Zurich.

Quelles sont les mesures prises pour éva-
luer l'efficacité du sponsoring ?

Credit Suisse : Chaque engagement 
sponsoring, chaque événement sponsoring 
est analysé avec attention. Ces analyses peuvent 
prendre différents formes, qualitatives et 
quantitatives : qualité de l’événement et de 
la plateforme offerte, couverture médiatique, 
reconnaissance de la marque, visibilité de 
l’engagement, transfert d’image, satisfaction 
de nos invités, contacts développés, identifica-
tions des collaborateurs avec l’entreprise, etc.

UBS : Les actions de sponsoring d'UBS 
font l'objet de mesures régulières tant internes 
qu'externes, avec les instruments de mesure 
usuels de marketing, afin de pouvoir apprécier 
l'écho qu'ont remporté ces engagements.

Quels sont les risques et les opportunités 
liées aux actions sponsoring ? 

Credit Suisse : Nous travaillons exclusi-
vement sur des projets et avec des partenaires, 
les meilleurs dans leurs domaines, ou qui ont 

le potentiel pour le devenir. Lorsque le Credit Suisse s'engage en tant 
que sponsor, il vise une collaboration à long terme et ne se contente 
pas de fournir un apport financier. La banque réalise ses projets de 
sponsoring en veillant toujours à établir une collaboration étroite 

avec les partenaires concernés. Cette politique lui offre de bonnes 
garanties de succès et minimise les risques, même si on ne peut jamais 
exclure un accident ou un incident de parcours. Pour réduire les risques 
potentiels, d’une façon générale nous nous engageons le plus souvent 
auprès d’institutions (Association suisse de Golf, théâtre, le Festival 

«  Le  sponsoring    ren force l a  notorié té  
de  l a  marque et   son   positionnement   ,  

mais  aussi    permet  le  suivi   des   rel ations  
avec l a  client  èle et   les   pros pects   ,  ainsi  

que  l a  concr é tisation   d ’engagements      
au  service  de  l a  co llectivit é .  »

Jean-Paul Darbellay (Credit suisse)



2 4

économie   /  dossier  

Roger Federer, ambassadeur du Credit Suisse

d’opéra d’Avenches, l’Orchestre de la Suisse 
romande, la National Gallery à Londres, le 
Théâtre du Bolchoï, etc.) ou d’évènements 
comme l’European Masters de golf à Crans 
plutôt qu’auprès d’un seul athlète - à l’excep-
tion de Roger Federer qui est l’ambassadeur 
de la marque -, d’un artiste ou d’une équipe. 
Depuis 1993, le Credit Suisse est par ailleurs 
le sponsor principal de l’Association suisse 
de football et, par conséquent, partenaire de 
toutes les équipes nationales, féminines et 
masculines.

UBS : Le portefeuille d'UBS est conçu pour 
minimiser les risques. Ceux-ci peuvent exister 
quand, par exemple, le sponsoring se focalise 
sur une seule personne. C'est la raison pour 
laquelle UBS privilégie des événements. La 
banque évite aussi des sports qui présentent 
de grands dangers potentiels.

Quels sont les pièges à éviter et quels conseils donneriez-vous à un 
dirigeant qui souhaite s'engager dans une campagne de sponsoring ?

Credit Suisse : Nous lui conseillons d’avoir un concept et de suivre 
une stratégie, à savoir de connaître quels sont les objectifs souhaités - 
créer des relations, offrir un traitement à des VIP ou se concentrer sur la 
reconnaissance de la marque - et de ne pas dépenser tout son budget sur 
le seul coût de l’engagement sponsoring, car il faut disposer de ressources 
complémentaires pour exploiter sa participation sur le plan médiatique. 
Il est par ailleurs préférable de se concentrer sur quelques engagements 
bien exploités plutôt que sur une multitude d’évènements peu suivis.

UBS : Dans le choix des engagements de sponsoring, il est très impor-
tant que le partenaire ait la même philosophie et la même ambition 
de qualité. Cette communion de vue est essentielle si l'on veut que la 
collaboration soit réussie. \

Collaboration : Jean-Paul Darbellay (Credit suisse),  
Jean-Raphaël Fontannaz (UBS) et Andrea Nigg, responsable 
du sponsoring, UBS Suisse.
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Fr. 1’000.– = Fr. 33’800.–, mensualités Fr. 353.95. Conditions de leasing: taux d’intérêt annuel effectif 3,97%, montant mensuel du leasing TVA incluse, assurance casco complète obligatoire, paiement exceptionnel 20%, 5% de dépôt 
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Les banques Mirabaud, Syz, Gonet, Landolt  
ou encore Lombard Odier ont un point  
commun : le goût des régates et des records  
de vitesse lémaniques.

Epoustouflant… Monté sur des ailes portantes immergées (foils) -, le 
catamaran d’une banque privée genevoise, le « Syz & Co », vole littérale-
ment sur les eaux du Léman à une vitesse supérieure à celle du vent. Autre 
voilier expérimental, le « Mirabaud LX », sponsorisé par Pierre Mirabaud, 
est né de la vision de l’ingénieur Thomas Jundt. Réalisé sur une struc-
ture tubulaire en fibre de carbone, ce bateau est un trésor d’ingénierie. 
Chaque élément a été optimisé en vue d’alléger l’embarcation et de lui 
permettre de s’élever au-dessus de l’eau le plus vite possible. Il a remporté 
la régate Genève-Rolle-Genève en monocoques en 2009. La même année, 
le « Gonet & Cie » d’une autre banque privée genevoise s’est engagé dans 
la course aux records avec un prototype de catamaran en carbone, destiné 

à recevoir des foils : « Avec son bateau ‘volant’, 
la Banque souhaite contribuer aux évolutions 
passionnantes dont le ‘laboratoire’ lémanique 
est le théâtre », assurait Nicolas Gonet lors de 
la mise à l’eau en octobre 2011.

Un record à plus de 100 km / h !

Version helvétique de l'« Hydroptère » fran-
çais, l’« Hydroptère.ch » est également entré 
dans la régate aux records lémaniques. Le 
projet qui a vu le jour dans les années 80 sous 
l’impulsion d’Eric Tabarly et Alain Thébault, 
a été brisé en 2005 par une tornade, avant de 
pouvoir reprendre son envol grâce au banquier 
Thierry Lombard. En atteignant 50,17 nœuds en 
moyenne (92,91 km / h) sur un mille nautique 

Les banquiers privés  
régatent à  

voiles déployées
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avec une pointe à 104 km / h, l’« Hydroptère » 
est devenu en 2009 le voilier le plus rapide au 
monde. Son équivalent suisse, l’« Hydroptère.ch », 
a remporté dès sa première navigation sur le 
Léman en 2011, deux des trois plus prestigieux 

records du Léman : le record du kilomètre à 
31,46 nœuds et le record de l’heure à 22,66 
nœuds. Sous son nom qui évoque l’hélicoptère, 
une des collaborations les plus emblématiques 
entre science et nautisme a réuni cinq labora-
toires de l'EPFL. Huit chercheurs ont contribué à 
la mise au point de nouveaux foils qui retardent 
l'effet de cavitation : la vaporisation de l'eau à 
cause de la vitesse du foil qui en réduit bruta-
lement la portance. Cette technique permet 
à ce bateau de 8 tonnes de pouvoir décoller 
quand il atteint les 14 nœuds, puis d'accélérer 
instantanément à 45 noeuds et de tutoyer les 
56 noeuds (104 km / h). 

Après six années de collaboration, les ver-
sions française et suisse ont décidé, en janvier 
2012, de voler chacun de leurs propres ailes. 

L’équipe française est partie à la conquête de records océaniques. Celle 
de l’Hydroptère.ch, avec l’appui de l’EPFL et du chantier Décision de 
Bertrand Cardis, se consacre à la technologie fondamentale des bateaux 
volants et aux records lémaniques. Depuis novembre dernier, le record de 
vitesse a été battu en Namibie par l’Australien Paul Larsen à 55 nœuds 
ou 109 km / h. 

Défis lacustres

Mais pourquoi des banquiers se retrouvent-ils autour de cette course 
aux records ? L’effet Alinghi n’est pas étranger à cette vogue lacustre née 
autour de la Société nautique de Genève. Les banquiers privés aiment 
se lancer des défis autres que dans les affaires. Avant l’America’s Cup, 
le défunt banquier lausannois Marco Landolt, a soutenu la plupart des 
navigateurs helvétiques. Stève Ravussin en est reconnaissant : « Sans 
lui, je ne serais pas où j’en suis. J’en profite pour lui adresser un petit 
message s’il me voit là-haut et lui dire merci. » Pierre Landolt, frère de 
Marco Landolt et président de la Fondation de famille Sandoz, a repris 
le flambeau en soutenant le navigateur Bernard Stamm lors du dernier 
Vendée Globe. Propriétaire du Beau-Rivage Palace, il organise à Ouchy 
l’un des Grand Prix lémaniques où sont invités nombre de célèbres skip-
pers : « La voile n’est pas un sport comme les autres », note un publicitaire. 
Pour monter un projet planétaire comme le Vendée Globe, il faut de 
l’argent. Cet argent ne sort pas de la poche du skipper, mais de sponsors 
qui ne sont pas philanthropes. La course au large est un excellent moyen 
de véhiculer un message. Mais il existe des limites dans la voile. La 
visibilité de la marque est inversement proportionnelle au nombre de 
concurrents. Soutenir un skipper médiatique peut offrir davantage de 
visibilité, mais l’effet inverse peut se produire. Lors du dernier Vendée 
Globe, qui du skipper (François Gabart) ou de son sponsor (la MACIF, 
une mutuelle d'assurances qui a investi 8 millions d'euros) a-t-il gagné 
le plus de visibilité ? L’incertitude du résultat, voilà ce qui rapproche la 
voile des autres sports. \

Avec une  pointe   à  
10 4  k m /  h,  l’«  Hydrop tère » 

est    devenu   en   2 0 0 9  
le  voilier  le  pl us   ra pide 

au  monde

Les jeunes navigateurs du Team Tilt

Place aux jeunes ! Une équipe de navigateurs romands âgés de moins  
de 25 ans s’est par ailleurs qualifiée pour la Red Bull Youth America’s Cup, 
qui se disputera en septembre prochain à San Francisco, une semaine 
avant la phase finale de la Coupe de l’America. L’équipage sera mené  
par le jeune navigateur Lucien Cujean, présent ces dernières années sur 
les bateaux les plus compétitifs du Léman, comme le Décision 35 ou le 
M2, mais également à plusieurs grandes compétitions internationales, 
avec une victoire au tour de France à la voile en tant qu’amateur : « Ce 
résultat est l’accomplissement de trois mois d’efforts intenses, » a réagi 
le jeune barreur genevois. Le catamaran portera les couleurs de l’horlo-
ger biennois TAG Heuer et de la Société nautique de Genève. Comme le 
précise Jean-Christophe Babin, PDG de TAG Heuer : « En tant que marque 
horlogère suisse, nous sommes pleins d’enthousiasme et de fierté de 
nous engager dans ce nouveau défi aux côtés d’une équipe suisse jeune 
et dynamique. Team Tillt et TAG Heuer naviguent sur le même créneau : 
haute technologie, précision, tradition et saine compétitivité. »



2 8

Pleins feux  
sur le soleil levant

Le Japon retrouve ses lettres de noblesse. Syz 
Asset Management ajoute cette « nouvelle classe 
d’actifs » à ses 17 stratégies déjà proposées aux 
investisseurs institutionnels. Après 20 ans de bou-
derie vis-à-vis de ce marché « moribond depuis 
l’éclatement de la bulle immobilière en 1990 », le 
pays du soleil levant redevient « incontournable ».

La victoire marquée de Shinzo Abe lui 
donne les moyens d’imposer sa politique : 
après plusieurs faux départs, le Japon peut 
donc espérer sortir de la spirale déflationniste. 
En effet, les investisseurs locaux ne trouvant 
plus de rendement sur les marchés des taux 
fixes, ils seront pratiquement obligés de reve-
nir sur les actions. « Nous sommes à l’aube 
d’un redémarrage » explique Ricardo Payro, 
responsable de la communication auprès de 
SYZ & Co. Cet enthousiasme est partagé par 
un certain nombre de gérants. Ainsi Carmi-
gnac Gestion écrivait récemment : « Si l’action 
politique confirme dans les mois qui viennent 
les intentions actuellement affichées, les antici-
pations de sortie de l’ère déflationniste peuvent 
produire sur l’économie nipponne des effets 
considérables… ». Et le gérant y croit puisque : 
« la reflation japonaise occupe d’ores et déjà 
9,4 % de l’exposition actions du portefeuille 
(en actions internationales ».

Il est vrai que le Japon étant la 3e écono-
mie mondiale et la 3e capitalisation boursière, 
l’ignorer représente un danger certain, sur-
tout pour des institutionnels tenus par leurs 
benchmarks. Le moment est donc idéal pour 

proposer des solutions adéquates. Est-ce donc le moment de changer 
une équipe qui perd, comme l’a décidé Syz Asset Management ? Morant 
Wright Management Limited, la société de gestion londonienne spécia-
lisée sur le Japon qui gère le fonds Oyster Japan Opportunities depuis 
son lancement en mars 2005, n’est en effet pas parvenue à faire mieux 
que l’indice TOPIX TR sur cette longue période. À sa décharge, elle a 
bien limité la casse en 2008 et, sur les cinq dernières années, elle a fait 
légèrement mieux que l’indice.

Dr. In house

Comme l’explique Ricardo Payro : « notre réflexion était plutôt top 
down que bottom up. Compte tenu du développement important de notre 
clientèle institutionnelle, dont les avoirs sous gestion ont augmenté de 
quelque 20 % l’année passée, il nous a paru important d’étoffer notre 
offre ». De plus, ajoute-t-il : « en phase de démarrage d’un marché, il 

L’actualité  
financière

vue et commentée  

par Véronique Bühlmann

finance   /  L’actua  lité  financi  ère

Joël Le Saux, Syz Asset Management
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2012, encore une année en or

En 2012, la demande d’or a atteint une valeur 
record de 236,4 milliards de dollars. En volume, 
elle a reculé de 4 % par rapport à 2011 pour s’établir 
à 4405.5 tonnes. En effet, la demande accrue des 
investisseurs institutionnels et des banques centrales 
n’a que partiellement contrebalancé le recul de celle 
émanant des consommateurs. Tels sont les chiffres 
avancés par le World Gold Council.

Par secteur, la bijouterie a représenté 43 % 
de la demande et atteint un record de 102,4 
milliards de dollars en valeur (+ 3 % par rapport 
à 2011). Les deux plus gros consommateurs de 
bijoux, l’Inde et la Chine, ont représenté 56 % de 
cette demande. Leur part s’est accrue d’autant que 
celle de la plupart des autres marchés d’Extrême-
Orient a diminué. La Thaïlande, la Corée et le 
Vietnam ont même enregistré des reculs à deux 
chiffres. Quant à la Russie, 4e plus gros marché 
pour les bijoux en 2012, une position qu’elle tient 
depuis deux ans, elle a de nouveau enregistré 
une hausse de sa demande (+7 %).

Quid des investisseurs ?

Ils n’ont acheté que 1582,3 tonnes d’or, soit 3 % 
de moins qu’en 2011. Quoique moins importante 
que l’année précédente, cette demande est restée 
soutenue puisqu’elle a été de 30 % supérieure à la 
moyenne de ces cinq dernières années. Du côté 
des ETFs, la demande a été forte, notamment au 
3e trimestre, en raison des perspectives de nou-
veaux assouplissements des politiques monétaires. 

Pour 2013, les analystes prévoient que la 
demande de bijouterie va se ralentir en volume 
mais rester à un niveau élevé en valeur. En ce 
qui concerne les investissements, ils devraient 
une nouvelle fois dépasser leurs moyennes histo-
riques, l’attrait de l’or en tant que réserve n’ayant 
pas diminué pour les investisseurs. \

faut privilégier les stratégies assez larges, celles qui permettent de 
construire les fonds de portefeuille ». Nos gérants externes anglais étant 
concentrés sur la sélection de valeurs selon une approche « substance », 
leur style ne paraissait pas des plus adéquats pour tirer parti au mieux 
de la situation actuelle du marché ». 

C’est cette double réflexion, d’extension des compétences internes de 
Syz Asset Management et d’adaptation à la situation de marché qui a 
conduit à l’engagement d’un nouveau gérant. Bien connu du Lander-
neau genevois, possédant les bonnes compétences, au bon moment et au 
bon endroit, Joël Le Saux s’est avéré le candidat idéal. Contrairement 
à l'orientation en petites et moyennes entreprises plutôt domestiques 
sélectionnées par l’équipe anglaise, Joël Le Saux adoptera une vision 
élargie et son portefeuille sera plus équilibré entre entreprises domes-
tiques et valeurs internationales exportatrices.

À la question, pourquoi ne pas choisir la voie royale de la gestion 
passive en phase de démarrage du marché, Ricardo Payro répond : 
« d’une part nous estimons être en mesure de dégager des plus-values 
au travers de la gestion active, d’autre part le marché japonais ne se 
prête pas obligatoirement aussi bien que d’autres à l’indiciel, du fait 
de sa moindre efficience ». \

finance   /  L’actua  lité  financi  ère

Les « pros » aiment  
les matières premières

Les professionnels de l’investissement prévoient d’augmenter leur allocation 
aux matières premières en 2013. Telle est la principale conclusion d’une 
enquête menée auprès de 350 décideurs par ETF Securities, le pionnier du 
secteur des ETC (Exchange Traded Commodities).

Plus de 40 % des investisseurs interrogés prévoient d’allouer entre 
8 et 10 % de leurs portefeuilles aux matières premières en 2013. Au 
Royaume-Uni, en Italie et en Allemagne, les investisseurs privilé-
gient les métaux industriels et en particulier le cuivre. Les ETC d’ETF 
Securities physiquement adossés au cuivre ont d’ailleurs attiré quelque 
28 millions de dollars au cours de la 3e semaine de janvier, ce qui cor-
respond à l’afflux net de capitaux hebdomadaire le plus élevé depuis la 
cotation de cet ETC en décembre 2010. À noter que depuis la fin janvier, 
ETC Securities propose sur la bourse suisse 28 ETC en francs suisses 
protégés contre le risque de change.

Cet engouement pour les matières premières devrait perdurer toute 
l’année car selon Nicholas Brooks, directeur de la stratégie d’investis-
sement d’ETF Securities : « La croissance mondiale affiche des signes de 
reprise, tirée par les Etats-Unis et la Chine. La politique monétaire des 
principales économies développées devrait rester très accommodante 
en 2013. Ces deux facteurs sont favorables aux actifs cycliques, dans 
lesquels les matières premières se démarquent comme les principales 
bénéficiaires. » \
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L’immobilier suisse n’est plus un long fleuve tranquille.  

seuls quelques grands « pros » parviennent encore à Faire  

du 5 % sur un portefeuille immobilier. Pour l’investisseur lambda  

la seule solution est de partir en quête d’alternatives. Elles existent  

certes, mais le forcent à sortir de sa zone de confort. Ailleurs,  

à l’étranger, hors des sentiers battus et rebattus du résidentiel pur,  

vers de nouveaux biens réels et des terres lointaines.  

il est minuit moins le quart Dr. Schweizer…

L’immobilier  
dos  au  mur

Véronique 

Bühlmann

dossier 

immobilier
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Pourvu que l’on vise loin et mise gros, 
l’immobilier suisse présente quelques belles 
opportunités, Encore faut-il préférer le 
résidentiel locatif aux surfaces de bureaux  
et au commerce de détail ! Si la diversification 
des portefeuilles doit passer par l’étranger,  
il importe de bien réaliser que Varsovie n’obéit 
pas aux mêmes déterminants que Genève.

Après une longue période faste pour l’immobilier, que peut-on en 
attendre aujourd’hui ? Reste-t-il quelques opportunités sur le marché 
suisse ? Ernst Schaufelberger, responsable de l’Asset Management de 
AXA Real Estate Investment Management (AXA REIM) pour la Suisse 
ainsi que l’Europe centrale et de l’Est, répond à ces questions. Vétéran du 
secteur et opérant au sein du plus gros gérant d’actifs et d’immeubles en 
Europe (cf. portrait), il a l’avantage d’une position qui lui permet d’avoir 
une vue d’ensemble du marché « réel » de l’immobilier.

Le marché immobilier suisse est passé en zone rouge depuis quelque 
temps. Et sa fièvre se maintient, avec une légère tendance à la hausse 
comme l’indique son thermomètre, le UBS Swiss Real Estate Bubble 
Index. Va-t-il pouvoir continuer à se soustraire aux évolutions négatives 
qui affectent certains de ses voisins ? « Quelques nuages planent sur nos 
plus hauts sommets mais, jusqu’à présent, ils ne font que passer » phi-
losophe Ernst Schaufelberger qui continue de croire à la possibilité de 
développements intéressants pour l’îlot helvétique. 

Eloge du locatif

Très présent dans le locatif résidentiel, AXA REIM table sur la crois-
sance de ce segment : « compte tenu des restrictions à l’accès à la propriété, 
que ce soit au niveau du financement ou à celui de la réglementation, 
la situation devrait progressivement se détendre en faveur du locatif 
jusqu’ici fortement concurrencé par la PPE (propriété par étage). En tant 
qu’investisseurs, nous ne pensons pas à demain mais à après-demain et, 
compte tenu des éléments mentionnés ci-dessus, éléments dont l’impact 
pourrait se trouver renforcé par une hausse des taux d’intérêt, il devrait 
devenir plus facile pour les investisseurs institutionnels d’acquérir des 
terrains pour y construire les logements nécessaires. De plus, la tendance 
à la densification nous ouvre progressivement la possibilité de mettre 
en valeur nos réserves d’espace. »

Un autre axe de croissance réside dans la valorisation du parc existant : 
« il faut le gérer activement et le soigner en vue d’en accroître la valeur. 
Ainsi, l’amélioration de l’efficacité énergétique des bâtiments qui se tra-
duit par une réduction de leurs coûts de fonctionnement, est-il devenu 
un argument très convaincant pour les locataires », précise le spécialiste.

Au vu de la situation de marché actuelle en 
Suisse, il peut paraître difficile d’atteindre les 
rendements historiques de l’immobilier. Il y a 
bientôt deux ans déjà, des institutionnels tels 
que des caisses de pension n’investissaient pas, 
faute de trouver des immeubles susceptibles 
de dégager un rendement annuel de 4 %. AXA 
REIM prétend à mieux. Comme le précise 
Ernst Schaufelberger : « nous atteignons 5 % en 
moyenne pour l’ensemble de notre portefeuille 
et les sceptiques diront que ce résultat ne peut 
être atteint qu’au travers d’une sous-évaluation 
de nos immeubles. En réalité, il découle du 
fait que nous sommes capables d’avoir une 
véritable vision à long terme. Ainsi, il s’écoule 
en moyenne 4 à 5 ans entre le début d’un projet 
et la rentrée des premières locations. Pour les 
plus gros projets, comme celui de Zürich qui 
comporte un millier d’appartements, la durée 
est évidemment plus longue.

En outre, vu la taille du groupe (dont le 
volume de construction annuel varie entre 
300 et 400 millions de francs) ainsi que sa  

Des briques et du mortier 

Ernst Schaufelberger, AXA REIM
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structure, nous sommes en mesure de développer les projets en interne. 
Or ceci représente un gain annuel de rendement de l’ordre de 80 points 
de base par rapport à des projets qui auraient été élaborés par un tiers ». 
Largement présent outre-Sarine, le groupe ne dédaigne pourtant 
pas la Romandie qui représente environ 30 % de ses actifs. Est-ce un 
marché plus difficile ? En dépit d’une mentalité « différente » et d’une 
administration « marginalement » plus compliquée, « nous n’avons pas 
à nous plaindre, bien au contraire », affirme Ernst Schaufelberger.

Caveat emptor

S’il est un concept à l’ordre du jour dans l’investissement immo-
bilier, c’est bien celui de la diversification. Attention cependant à ne 
pas perdre d’un côté ce que l’on aura gagné de l’autre ! Et, de ce point 
de vue, l’Eldorado de l’Est pourrait bien s’avérer un mirage. Ainsi 
explique le responsable de l’Europe centrale et de l’Est : « ce qui me 
frappe le plus sur ces marchés, c’est la différence fondamentale avec la 
Suisse. Chez nous, 90 % du marché est contrôlé par des entités suisses 
et la très grande majorité des locataires est indigène. Dans ces pays, 

c’est l’inverse : le marché est essentiellement contrôlé par des inves-
tisseurs étrangers, pour la plupart occidentaux, et les constructions 
ne sont pas destinées à la location à la population locale mais à des 
étrangers. Ce phénomène est assez marqué en Pologne et en Tchéquie. 
Or, à mon avis, cette situation n’est pas saine, elle est beaucoup trop 
déconnectée de l’économie locale. » 

Autres territoires,  
autres mœurs…

Contrairement aux marchés actions ou 
obligataires relativement standardisés, le 
marché de l’immobilier garde un ancrage, 
et donc des déterminants fortement locaux. 
Aussi, ce qui est vrai au-delà des frontières, 
ne l’est pas obligatoirement en deçà. Par 
exemple, le groupe AXA REIM annonçait 
en octobre dernier la création d’une nouvelle 
unité d’affaire, le « Alternative Real Estate 
Business Line ». Celle-ci vise à gérer et déve-
lopper l’activité du groupe en immobilier dit 
alternatif, c’est-à-dire axé sur des bâtiments 
à vocation spécifique comme la santé (3e âge), 
l’hébergement étudiant ou encore les postes 
de police, des secteurs dont les gouvernements 
se désengagent, les confiant au secteur privé. 
C’est également un biais pour lequel certains 
fonds de placement helvétiques ont opté et ce, 
dans un souci de diversification. Cependant, 
s’il existe un potentiel important pour ce type 
d’alternative à l’étranger, il est nettement plus 
restreint en Suisse. Comme le souligne Ernst 
Schaufelberger : « cet alternatif ne peut se 
développer largement que dans des pays où la 
proportion de locataires est bien inférieure à 
ce qu’elle est en Suisse ».

Même s’il ne fait aucun doute que la diver-
sification des portefeuilles immobiliers est 
souhaitable, voire inévitable compte tenu de 
l’étroitesse du marché local, les exemples men-
tionnés plus haut montrent qu’il s’agit d’une 
décision qui ne peut être prise à la légère, du 
moins pour les investisseurs les plus attachés à 
la caractéristique de stabilité de l’immobilier 
en tant que classe d’actifs. \

«  Le  rendement    moyen   
de  notre  porte feui lle  immobilier  

est    de  l’ordre de  5  % .  le  dé veloppement   
des   projets    en   interne  nous   permet   
de  gagner  environ   8 0  points    de  b ase   

par  ra pport  à  des   projets    qui  auraient    
é té  él ab oré s  à  l'e x térieur   

du   groupe .  »

en bref
AXA REIM, filiale à 100 % de AXA Investment Managers, est le plus grand 
gérant de portefeuille et d'actifs immobiliers en Europe. Ses actifs gérés 
s’élevaient à 44.7 milliards d’euros à fin 2012. En plus de la gestion de 
fonds pour dix compagnies d’assurance AXA dans 22 pays, AXA REIM 
sert plus de 130 clients institutionnels tiers à travers le monde. La société 
occupe 500 professionnels de l’immobilier dans 22 pays. 
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N’en déplaise aux amateurs de bulles, le sol 
helvétique recèle encore quelques pépites. 
Il suffit de prendre la peine de se pencher et 
d’examiner le marché à la loupe pour extraire 
ces 2 % d’occasions qui permettent encore  
de dégager des rendements raisonnables, de  
l’ordre de 3,5 à 4 % par an.

Les foyers à revenus moyens, les étudiants, les personnes du 3e âge, 
ce sont autant de segments de la population helvétique pour lesquels 
le manque de logements abordables fait cruellement défaut. Compte 
tenu des tensions sur le marché immobilier, est-il réellement impos-
sible de leur proposer une offre adaptée ? Esteban Garcia, président de 
la direction de fonds Realstone SA fait le pari que non. Au travers du 
Realstone Development Fund dont l’objectif est de créer « un portefeuille 
résidentiel neuf respectant les principes du développement durable », 
il prévoit d’investir près de 500 millions de francs pour répondre à ces 
demandes. Déjà trois projets sont sur le point d’être finalisés, les pre-
mières locations devant être effectives dès mars / avril de cette année. 

Que l’éthique soit à la mode est indéniable, reste que les investisseurs, 
en l’occurrence pour l’essentiel des caisses de pension, doivent pouvoir 
compter sur un rendement adéquat. Pour le Realstone Development 
Fund, Esteban Garcia vise un rendement annuel situé entre 3,8 et 
4 %. Comment ? D’abord par un travail intensif sur le terrain : « nous 
n’acquérons que 2 % des immeubles / propriétés que nous analysons 
et, pour la plupart, nos acquisitions se font de gré à gré » explique le 
spécialiste qui ajoute : « en ne construisant que du neuf, un neuf aux 
normes Minergie, nous parvenons à une réduction des coûts d’entre-
tien sur le long terme ». Reste que l’investisseur peut craindre un 
risque « débiteur » plus élevé que dans d’autres immeubles. « Dans les 
faits, explique Esteban Garcia, il existe un besoin et notre rôle est d’y 
répondre, notamment en élaborant des projets de telle manière que les 
loyers restent abordables pour le segment de locataires visé. En outre, 
en ce qui concerne les étudiants nous travaillons notamment avec des 
fondations publiques et ce sont elles, en fin de compte, qui prennent 
le risque débiteur ». 

Une demande mondiale de prestige

À l’autre extrémité du spectre de la demande, Realstone propose le 
Prime and Trophy, un portefeuille d’immeubles commerciaux situés au 
cœur des grandes villes suisses. Qui dit commercial, dit généralement 
risque plus élevé pour les investisseurs du fait de taux de vacances plus 
élevés ou, du moins, plus étroitement liés à l’évolution de la conjoncture. 

« C’est l’acquisition à Genève de l’immeuble de la banque Vontobel 
qui a été à l’origine de l’idée de ce fonds. Il s’agit d’un immeuble bien 

situé et qui présente un caractère architectural 
de grande qualité. Ces deux caractéristiques 
sont très recherchées par des locataires en 
quête d’adresses prestigieuses et, dans ce cas, 
la demande est mondiale. Elle émane aussi 
bien de grandes marques que de banques, de 
fiduciaires ou de cabinets d’avocats. Par consé-
quent, le risque de vacance est faible. En outre, 
ce type d’immeuble présente généralement des 
réserves locatives intéressantes, notamment 
du fait de la tendance marquée des locataires 
à rester longtemps dans les murs », explique 
Esteban Garcia.

Compte tenu de la situation actuelle du 
marché, le risque de payer trop cher de telles 
adresses n’est-il pas élevé ? « Même en cas de 
désastre, le risque de moins value sur les im-
meubles dits « prime » est faible. En moyenne 
internationale, ils connaissent une augmen-
tation annuelle de valeur de l’ordre 1 à 1,5 %. 
Ceci porte donc à 4-5 % la performance globale 
annuelle (rendement + plus-value immobi-
lière) attendue pour ce type de bâtiments. En 
outre, et contrairement aux fonds existants, 
l’émission des parts de fonds étant faite à 100, 
l’investisseur n’aura pas à prendre le risque 
d’un agio ». \

Du caillou, du vrai

Esteban Garcia, Realstone
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Qui aime bien, châtie bien ! C’est à la phase 
du « châtiment » que pourraient arriver 
ces investisseurs qui prisent trop leur 
petit chez soi pour ouvrir les yeux sur les 
vastes horizons des marchés immobiliers 
étrangers. Dans une récente étude, BBGI 
Group conclut que les investisseurs « doivent 
plus que jamais considérer l’immobilier 
international comme un contributeur 
efficace à leur stratégie de diversification ».

Il n’est pas raisonnable d’attendre grand-chose des obligations. En période 
de remontée de l’inflation et des taux d’intérêt, le segment obligataire aura 
une performance très modeste voire négative. Par conséquent, avec une 
économie mondiale toujours convalescente et les effets inflationnistes, 
l’immobilier apparaît plus que jamais comme un actif clé pour préser-
ver le capital des investisseurs tout en leur garantissant des rendements 
stables et compétitifs. Telle est l’une des principales conclusions de la 
récente étude portant sur la place de l’immobilier dans les portefeuilles 
des caisses de pension, une étude réalisée par Alain Freymond et Ahmad 
Saidali de BBGI Group1. 

La question sous-jacente qui intéresse le plus les investisseurs est donc 
de savoir à quel immobilier se vouer pour pallier le manque de perfor-
mances. Le grand avantage de l’étude précitée tient au fait qu’elle prend 
en compte trois types d’investissements, à savoir l’immobilier direct 
suisse, l’immobilier indirect suisse (fonds de placement), et l’immobilier 
indirect étranger (REITs hedgés en francs suisses). Le direct étranger est 
exclu, faute d’indice disposant d’un historique suffisant. Cette absence 
est regrettable car, soulignent les chercheurs : « il est bien évident que 
l’absence d’intégration des marchés immobiliers directs à travers le monde 
offre très certainement des opportunités d’investissement décorrélées et 
subséquemment une diversification associée supérieure ».

Amour déçu ?

Comme on pouvait intuitivement s’y attendre, l’immobilier direct 
suisse représente un puissant stabilisateur. « Lorsque nous considérons la 
période récente de crises financières 2007-2011, l’immobilier direct suisse 
constitue de loin l’actif le plus rentable que ce soit en termes de performance 
absolue (7,1 %) ou de performance par unité de risque (5,17 %) », écrivent les 
auteurs. En ce qui concerne l’immobilier suisse indirect, il a clairement 
dopé les performances : sur la période 1989-2011, il domine en termes de 
rendements ajustés au risque puisque son ratio de Sharpe atteint 0,59 contre 

0,42 pour les actions suisses ! Ces bons résultats 
expliquent l’amour sans faille des investisseurs 
pour ce type placements. 

Mais ne risquent-ils pas de déchanter à l’ave-
nir ? Comme le soulignent les auteurs : « l’appétit 
croissant des caisses de pension pour l’immobilier 
et le nombre restreint de fonds et fondations 
immobilières en Suisse peut encore conduire 
à une inflation des valorisations immobilières 
et provoquer une surchauffe du marché local ; 
ceci pourrait, à terme, rendre les placements 

immobiliers domestiques moins attrayants et 
plus risqués ». Dans ce contexte, ne faudrait-il 
pas envisager des placements immobilier à 
l’étranger ? Sur ce point, les optimisations de 
portefeuille effectuées dans le cadre de l’étude 
de BBGI, ne donnent pas une réponse très claire. 
L’immobilier titrisé étranger apporte certes plus 
de rendement mais il paraît peu intéressant 
pour les portefeuilles qui veulent rester à des 
niveaux de risque moyen faible. En d’autres 
termes, il n’est pas suffisamment stable pour que 
les investisseurs l’utilisent comme un substitut 
aux obligations.

Quand Markovitz  
avait tort
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élevée, alors qu’elle n’est que de 0,03, donc non existante, entre l’indice 
des fonds immobiliers suisses (Rüd Blass) et celui des fonds immobiliers 
internationaux. Ce phénomène n’a rien d’étonnant car, soulignent les 
auteurs « contrairement aux entreprises multinationales cotées, les 
fonds immobiliers bénéficient d’un ancrage réel dans l’économie des 
pays où ils sont cotés et sont donc plus exposés aux risques nationaux 
qu’internationaux ». 

Enfin, par rapport à d’autres actifs, l’immobilier jouit d’un avantage 
certain du point de vue de la préservation du capital : ce sont en effet ses 
caractéristiques physiques (terrain et valeur de l’actif) qui sont déter-
minantes pour sa valorisation, la composante loyer étant subsidiaire. 
Or, selon les auteurs, « cette particularité confère aux investisseurs 

l’assurance que, même dans les conditions les plus extrêmes, il est 
improbable qu’ils perdent tout leur capital de départ ou qu’ils enre-
gistrent une performance négative sur une période annualisée de 10 
ans ». Reste à trouver les véhicules qui permettent d’accéder facilement 
à l’immobilier international. Les REITs (Real Estate Investment Trusts) 
représentent un début de solution, encore faut-il sélectionner le bon ! \

FIN A NCE /  D ossier 

Plus optimal qu’efficient 

Pourtant, même si l’analyse des frontières 
efficientes indique que les fonds immobiliers 
internationaux ne trouvent leur utilité que 
lorsqu’il s’agit d’accroître à l’extrême la per-
formance et que leur allocation maximale 
n’augmente que dans la partie haute (donc plus 
risquée) de la frontière efficiente, les auteurs 
de l’étude estiment que ces résultats « semblent 
clairement trop extrêmes et doivent être consi-
dérés avec le recul nécessaire à la définition 
d’une stratégie diversifiée ». Selon eux, ils sont 
liés à « une situation exceptionnelle », à savoir 
l’effondrement du marché immobilier global 
intervenu après le pic de mars 2007 (la chute 
a été de 72 %, valeur hedgée en francs suisses). 
En effet, malgré cet « accident », sur la période 
1999-2011, l’immobilier international « a lar-
gement surperformé l’indice actions monde » 
et les fonds immobiliers internationaux se 
traitent actuellement à des niveaux proches 
des valorisations de 2005. Par conséquent, ils 
présentent « des opportunités d’investissement 
très intéressantes ». 

En outre, ils ont l’avantage de rester un bon 
diversificateur et, constatent les auteurs : « sous 
certains aspects, la diversification du porte-
feuille est même supérieure avec l’immobilier 

international qu’avec les actions internatio-
nales ». Comme le montre le graphique ci-des-
sus, l’indice des actions suisses (SPI) et celui 
des actions mondiales (MSCI World) affichent 
une corrélation moyenne de 0,82, donc très 
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internationau    x se  traitant      

actue  llement   à  des   niveau x proches   des   
valorisations    de  2 0 0 5 ,  il s  pré sentent      
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1)	 L’impact de l’introduction  
	 de l’immobilier sur  
	 la performance et  
	 le risque des stratégies  
	 d’investissement soumises  
	 à l’OPP2. Une analyse  
	 empirique portant sur  
	 la période 1989-2011,  
	A lain Freymond, Associé,  
	CIO  et Ahmad Saidali,  
	 responsable immobilier,  
	BB GI Group, Genève.
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D’ici la fin du siècle, l’essentiel de la 
consommation d’énergie sera couverte  
par le soleil. Pour participer à la  
croissance à deux chiffres des énergies 
renouvelables, PrimeEnergy Cleantech  
propose une solution originale :  
des obligations en francs suisses à moyen  
et long terme.

Il ne suffit pas de se positionner sur un secteur porteur pour engranger 
des plus-values ou des dividendes. En témoigne le spécialiste allemand 
du photovoltaïque Solarworld. Considéré comme un modèle dans 
l'industrie solaire, le fabricant doit aujourd'hui lutter pour sa survie. En 
cause : la chute des prix des installations photovoltaïques induites par 
les producteurs chinois accusés de casser le marché par des pratiques 
commerciales déloyales. 

Cependant de la production de panneaux à leur utilisation il y a 
un pas que PrimeEnergy Cleantech SA a franchi il y a huit ans. Son 
objectif économique était, et demeure, de constituer un parc de centrales 
solaires photovoltaïques capable de fournir des rendements garantis 
aux investisseurs. 

Du photovoltaïque à prix cassé

Son raisonnement est le suivant. Premièrement, les énergies renou-
velables représentent une véritable alternative aux énergies fossile et 
nucléaire et, comme le précise Khalid Belgmimi, conseiller financier, 
spécialiste des énergies renouvelables et responsable du bureau de 
Genève : « Le prix du KWh émanant des centrales photovoltaïques 
va rapidement baisser pour se trouver à égalité avec celui de KWh 
issu des centrales traditionnelles qui, lui, aura, par contre, tendance 
à augmenter du fait de la raréfaction des ressources et de la prise en 
compte des coûts environnementaux, notamment du retraitement 
des déchets pour les centrales nucléaires. Certains analystes prévoient 
même que la parité pourrait être atteinte dès 2015. C’est d’ailleurs déjà 
le cas en Allemagne dans certaines régions depuis mars 2012 ». À titre 
d’exemple, le spécialiste rappelle qu’un panneau photovoltaïque qui 
valait 4000 euros en 2005 est tombé à 1700 euros en 2012 et que l’on 
annonce encore une baisse de 25 % cette année !

Le coup de pouce étatique

Deuxièmement, les gouvernements poussent à la substitution vers 
les énergies renouvelables. Dans ce domaine, l’Allemagne vient en tête 
puisqu’elle prévoit d’être totalement sortie du nucléaire d’ici 2022 et 
qu’elle a déjà deux ans d’avance sur son programme. L’outil principal de 

cette politique est le « Feed-in Tariff ». Cette loi 
consiste à garantir l’accès au réseau électrique 
avec des contrats à long terme qui obligent 
les distributeurs d’électricité à racheter en 
priorité la totalité de la production d’énergie 
renouvelable fournie et ce, à un prix fixe. 

Ce prix d’achat est calculé en fonction du 
coût de production de l’énergie renouvelable et 
il reste inchangé sur une durée qui varie entre 
20 et 25 ans selon les pays. Côté fabricants, les 
panneaux sont garantis d’avoir une perfor-
mance de 80 % minimum et ce, pendant vingt 
ans. Tous ces éléments assurent aux investis-
seurs la rentabilité de leur projet. À l’heure 
actuelle, ce type de législation est appliqué 
dans 71 pays et régions (contre 55 en 2005) 
et ce chiffre est en constante augmentation. 
Il a contribué à l’essor des investissements en 
énergies renouvelables qui ont été multipliés 
par quatre entre 2005 et 2011, date à laquelle 
ils dépassaient les 250 milliards de dollars.

Depuis sa création en 2005, PrimeEnergy 
a constitué un parc de 22 centrales solaires 
photovoltaïques raccordées au réseau euro-
péen et qui développent une puissance totale 
de près de 7 MW. Ce parc correspond à un 
investissement total de 25 millions de francs 

suisses. Le rendement brut des investissements, 
réalisés pour l’essentiel en Allemagne, varie 
entre 8,30 % et 12,07 %. À moyen terme, Prime 
Energy vise à atteindre une puissance totale de 
100 MW, notamment en se diversifiant avec 
des centrales d’une puissance minimale de 1 
MW implantées dans toute l’Europe.

des obligations durables ? 

Un panneau   photovoltaïque 
qui  val ait  4 0 0 0  euros    

en   2 0 0 5  est    tombé à  170 0 
euros    en   2 0 12  et   l’on 

annonce  encore   une  b aisse  
de  25  % cette   ann ée
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Une offre alléchante

Pour atteindre cet objectif, la société réinvestit les cash-flows réa-
lisés et recourt à l’emprunt. En août 2011, elle a lancé deux emprunts 
obligataires de 6 millions chacun, portant sur des durées de 7 et 10 ans. 
Avec des coupons de respectivement 4,75 % et 5,85 %, ces titres offrent 
des rendements nettement supérieurs à ceux du marché. Il devrait en 
être de même pour ceux qui vont être émis ces prochains mois. Faut-il 
y voir le signe de risques particulièrement élevés ?

Ce n’est pas l’avis des banques puisque, comme le précise Khalid 
Belgmimi : « les centrales sont financées à hauteur de 70 % par les 
banques qui, dans certains cas, n’exigent que 15 % de fonds propres ». 
Cette confiance s’explique selon lui par le degré de prévisibilité élevé 
des cash-flows : « nous connaissons la puissance des centrales et pouvons 
prévoir précisément leur production. Et, compte tenu de la législation, 
nous connaissons également les prix d’achat du courant ». En outre, avec 
près de huit années d’expérience dans le domaine, la société a acquis 
une maîtrise certaine.

Les obligations émises n’étant pas cotées en bourse, elles n’ont pas à 
subir les caprices des marchés. En revanche, elles perdent en liquidité. 
À cela, Khalid Belgmimi répond : « en principe ces titres sont destinés 
à être détenus jusqu’à leur échéance par les investisseurs convaincus 
de la pertinence de notre approche durable. Evidemment, en cas de 
nécessité, nous sommes en mesure de les racheter ». En ce qui concerne 
le risque émetteur, Prime Energy Cleantech tient ses comptes audi-
tés à disposition du public et elle est soumise au contrôle ordinaire 
selon l’art. 727 CO, soit un niveau de contrôle élevé, qui correspond à 
celui des sociétés cotées en bourse. À relever enfin qu’elle appartient 
à Bargella, société active depuis 30 ans dans l’immobilier et qui jouit 
d’une notation BBB+. \

Source :  
Conseil scientifique du gouvernement fédéral Allemand
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Avec ses investissements de qualité dans la gamme 
moyenne des logements et dans les régions à forte 
attractivité, LA FONCIÈRE est bien positionnée en 
fonction de l'évolution possible du marché immobilier 
ces prochaines années. Mais que signifie aujourd’hui 
« être bien positionnée » ?

LA FONCIÈRE : Cela signifie essentiellement deux choses. 
La première est de disposer d’un parc immobilier capable 
de répondre aux besoins réels du marché locatif, quelle 
que soit la conjoncture. La seconde, qui découle de la 
première, consiste à assurer un rendement raisonnable 
aux investisseurs. Grâce à un portefeuille d’immeubles 
positionnés « classe moyenne » et situé dans une région 
recherchée, nous sommes en mesure de dégager de la 
croissance sans devoir compter sur la progression du 
cycle économique.

Malgré votre positionnement optimal et votre stra-
tégie qui consiste, depuis des années, à privilégier 
les acquisitions d’immeubles de logement situés 
dans les zones urbaines de Suisse romande, vous 
envisagez d’acquérir des terrains et de vous muer 
en promoteur. Cette option ne menace-t-elle pas la 
« sérénité de l’investisseur », une valeur à laquelle 
vous avez toujours été attaché ?

LA FONCIÈRE : Nous avons beaucoup construit dans le 
passé. Comme il existe aujourd’hui un très grand intérêt 
pour les immeubles, il ne serait pas raisonnable d’exclure 
d’emblée la possibilité de se positionner plus en amont 
dans le cycle de construction. Ceci dit, il n’est pas question 
de prendre des risques qui pourraient troubler la sérénité 
de nos investisseurs.

Sur le dernier exercice, votre cours de bourse a pro-
gressé de 2,35 %, une progression que vous qualifiez 
de « raisonnable ». Comment cette évolution se com-

pare-t-elle à celles de vos concurrents ? 
LA FONCIÈRE : Il faut noter qu’en plus de l’augmentation 
du cours de bourse, l’investisseur a bénéficié du verse-
ment d’un dividende, ce qui place sa performance pour 
l’exercice écoulé à 4,89 %. Elle est donc parfaitement en 
ligne avec la moyenne du marché qui, selon l’indice SXI 
Real Estate Funds, a progressé de 4,93 %. Comparé aux 
rendements que l’on peut attendre sur les marchés des 
taux, ce résultat est même plus que raisonnable.

Pour l’exercice 2011-2012, clos à fin septembre 2012, 
le cours du fonds a néanmoins varié entre 800 et 
874,50 francs. Cet écart entre les valeurs extrêmes 
est-il habituel ?

LA FONCIÈRE : Comparé à ceux que l’on peut observer 
sur les autres valeurs cotées, cet écart n’est pas exces-
sivement élevé. Cependant, il faut bien admettre qu’il 
ne reflète pas la stabilité que l’on attend de l’immobilier.

Selon les indices SFA, votre agio s’élevait à 25,22 % 
au 30.09.2012. Si le cours a augmenté au cours de 
l’exercice, cela signifie que de nouveaux investis-
seurs n’ont pas hésité à acheter des parts, malgré 
cet agio. Pour gagner 2 % de plus que l’emprunt de la 
Confédération, n’est-ce pas prendre un gros risque ?

LA FONCIÈRE : Selon qu’ils optent pour le fonds immo-
bilier ou pour les emprunts de la Confédération, les 
investisseurs ont le choix entre un rendement de 2,5 % 
pour le premier et de 0,5 % pour les secondes. L’écart 
de rendement est donc énorme. Cela dit, le risque de 
retournement du cours est réel, et il se matérialisera 
dès que les taux d’intérêt commenceront à augmenter. 
Mais faut-il pour autant rester sur la touche et renoncer 
à ces 2 % de rendement supplémentaires en attendant 
une hypothétique hausse des taux ?

Arnaud de Jamblinne, Directeur général de LA FONCIÈRE

pubLireportage

UN SUCCÈS CONSTANT DEPUIS 50 ANS
LA FONCIÈRE, fonds de placements 
immobiliers créé à Lausanne en 
1954, s'est toujours distinguée par 
la régularité de son évolution et  
la constance de son rendement. 
Les bons résultats de son dernier 
exercice restent dans la droite 
ligne de cette « tradition »  
chère à son directeur, Arnaud  
de Jamblinne.
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Si l’immobilier fait partie des biens réels, 
l’agriculture commerciale appartient 
doublement à cette catégorie :  
les terres arables de qualité sont rares 
et en quantité strictement limitée. Comme 
pour le pétrole en 1974, on peut s’attendre 
à une flambée du prix de l’hectare !

La demande de nourriture s’accroît et, malgré des récoltes record de 
ces dernières années, l’offre ne suit pas. Résultat, les prix des matières 
premières agricoles ont augmenté portant l’indice du prix de la nour-
riture calculé par la FAO à un pic en février 2011. Par conséquent, « les 
entreprises agricoles bien gérées et bien positionnées, ainsi que leurs 
actionnaires, ne pourront que bénéficier de ces tendances. Nourrir la 
planète sera une priorité mondiale de ce 21e siècle », affirme Joakim 
Helenius, fondateur et président de la société danoise Trigon Agri. 

Pour répondre à l’accroissement de la demande, la production mon-
diale devrait augmenter de 2 % par an. Or, ce défi devient de plus en plus 
difficile à relever. La stagnation des rendements par hectare depuis 10 
ans, la concurrence accrue entre productions destinées à l’alimentation 
et productions destinées à l’énergie et l’augmentation de la demande liée 
à l’urbanisation, se conjuguent pour accroître les tensions déjà fortes. 

Tous ces faits sont connus depuis longtemps 
mais, comme le souligne Joakim Helenius, 
« la situation devient de plus en plus précaire ». 
En effet, au cours des trois dernières années, 
les prix des matières premières agricoles ont 
connu deux flambées. Ces chocs ne devraient 
plus être considérés comme de simples acci-
dents mais plutôt comme l’expression d’une 
nouvelle normalité. En qualité d’entrepreneur 
et actionnaire largement investi dans Trigon 
Agri, Joakim Helenius attend patiemment 
que le marché fasse son travail de prise de 
conscience de cet enjeu. Entre temps, il se 
concentre sur son objectif : « arriver à imaginer 
comment exploiter ces terres de la manière la 
plus rentable possible ». Et, jusqu’à présent, il 
se défend plutôt bien.

Un potentiel exceptionnel

Fondée en 2006 avec un capital initial de 
20 millions d’euros, Trigon Agri se définit 
comme un producteur intégré de matières 
premières agricoles. En cinq ans, la société 

Pour quelques arpents  
de terre
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Reste qu’il faut avoir le portefeuille bien accroché pour investir, les 
actions de la société, cotées à la bourse de Stockholm, ont perdu près de 38 % 
sur les 12 derniers mois. Une aubaine, peut-on lire sur le site du Financial 
Times, puisque, à mi-février, l’analyste en charge de la société, estimait 

qu’elle devrait « surperformer le marché ». C’est également l’opinion de 
Joakim Helenius qui souligne que l’action se traite bien au-dessous de sa 
valeur comptable. Selon lui, il suffit d’un peu de patience et du catalyseur 
qui pourra permettre au titre de multiplier sa valeur par cinq ! \
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est devenue l’un des plus gros producteurs de 
céréales au monde occupant 1600 personnes. Elle 
dispose de 182 000 hectares de terres cultivables, 
pour l’essentiel en pleine propriété. « Il s’agit 
d’un empire en hectares, les fermiers euro-
péens n’imaginent même pas la taille d’une 
telle exploitation », précise Joakim Helenius. 
Elle s’étend en effet sur une surface équivalant 
à un peu plus de trois fois celle du lac Léman !

Ces terres se situent en Estonie, Ukraine et, 
pour la majorité d’entre elles, en Russie. En effet, 
les meilleures terres de la région dite « des terres 
noires » qui s’échangent à 1000-1500 dollars 
l’hectare, ne valent qu’une portion du prix de 
terrains similaires en Argentine (13 000 dol-
lars / ha) ou dans le « corn belt » américain (20 
000 dollars / ha). De plus les coûts de production 
(engrais, énergie, main-d’œuvre) y étant bien 
inférieurs à ceux des autres zones, le potentiel 
de la région est donc exceptionnel. 

Depuis sa création, Trigon Agri est parvenue 
à dégager des résultats nettement supérieurs à 
ceux de ses concurrents immédiats : « nous avons 
enregistré la meilleure performance parmi 
les sociétés cotées sur une bourse occidentale » 
explique Joakim Helenius. Devenue bénéfi-
ciaire en 2011, la société a pu ainsi payer son 
premier dividende. Dans un domaine comme 
l’agriculture qui exige un certain temps pour 
atteindre la rentabilité, ce résultat est qualifié 
de « remarquable ». 

Bientôt la surperformance ?

Côté risques, hormis les risques climatiques 
et notamment la sécheresse, ce sont les risques 
politiques qui dominent. Mais de ce point de 
vue, Joakim Helenius se montre relativement 
confiant. Sur le plan des infrastructures (routes, 
rail et ports) susceptibles d’influencer de manière 
significative le prix de revient des céréales, la 
tendance est plutôt positive, le gouvernement 
russe favorisant ces infrastructures. Côté sub-
ventions, l’aide au secteur agricole est également 
orientée à la hausse, notamment dans le domaine 
de l’irrigation. Enfin, sur le plan du financement, 
les banques, jusqu’ici réticentes, « commencent à 
considérer l’agriculture commerciale comme un 
secteur d’affaires à part entière et il est probable 
que leurs pratiques tendront à s’aligner sur celles 
des banques occidentales ». 

«  Les   fl ambées   des   prix  
des   matières   premières   agrico les   

ne  devraient      pl us   ê tre  consid  érées   
comme  de  simples   accidents     

mais  plut ôt comme  l’e x pression    
d ’une  nouvelle normalité .  »

Du risque « naturel »

Tous les fonds « agri » ne se ressemblent pas. Ils peuvent donc présenter 
des profils de risque très différents. La récente publication du rapport 
« Réforme bancaire : ces banques françaises qui spéculent sur la faim » 
par l’ONG Oxfam France a mis en exergue le risque de réputation. 

Dans son courrier à Oxfam daté de la veille de la publication du rapport, 
Jean-Laurent Bonnafé, administrateur directeur général de  
BNP Paribas annonçait que, par mesure de précaution, le groupe  
suspendait immédiatement les souscriptions du fonds Parvest World  
agriculture et s’engageait à fermer l’Easy ETF Ultra Light Energy.  
Il soulignait également que, dès juillet 2011, BNP Paribas avait précisé  
sa position en publiant « une politique encadrant son activité sur le  
marché des matières premières essentielles » et, qu’à ce titre, le groupe 
avait fermé plusieurs fonds.

Mais à moins d’éviter totalement le secteur, l’investisseur n’a guère d’alter-
native. S’il opte pour un fonds explicitement durable comme  
le SAM Sustainable Agribusiness Equities, il entre dans une classe d’ac-
tifs aux caractéristiques très différentes de celles des matières premières. 
C’est le prix de l’éthique. Comme l’écrivent les chercheurs de SAM : 
l’approche responsable consiste à allouer le capital aux entreprises qui 
« s’engagent activement pour proposer des solutions aux goulets d’étran-
glement de l’offre alimentaire. (Cette approche) va bien au-delà  
d’une simple exposition à un nombre limité de matières premières agri-
coles. Ceux qui fournissent des solutions innovantes permettant  
de réduire les inefficiences de la chaîne de production connaîtront indubi-
tablement une forte croissance, parce que fondée sur une demande  
réelle de produits et services liés à l’agriculture ». 
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La faiblesse de l'offre et  
la performance décevante  
des placements alternatifs 
ont attisé la concurrence 
sur le marché suisse de 
l'immobilier destiné aux 
institutionnels. À la 
recherche d'alternatives 
appropriées, ils se sont 
intéressés à l'immobilier 
européen. « Immobilien 
Europa Direkt », le nouveau 
groupe d'investissement 
lancé par la Zurich 
fondation de placement, 
offre une excellente 
opportunité d'entrer sur 
ce marché prometteur et 
souvent sous-estimé.

Malgré des perspectives économiques miti-
gées à court terme, la zone euro recèle un 
certain nombre de marchés en croissance. Les 
identifier requiert une très bonne compréhen-
sion de la plus grande économie mondiale, les 
chiffres d'ensemble masquant des variations 
très significatives entre les différentes villes et 
régions. Tandis que certaines villes d'Europe 
du Sud sont en récession, d'autres, notamment 
en Allemagne et dans les pays nordiques, enre-
gistrent une croissance soutenue grâce à leur 
exposition à l'économie mondiale. 

Sur le plan stratégique, Schroders, gérant 
de « Immobilien Europa Direkt », préfère inves-
tir sur les marchés importants, transparents et 
matures (marché de l'investissement national 
bien établi et demande tangible des investis-
seurs internationaux tout au long du cycle). 
Dans cette optique, l’équipe d'investissement 
cible trois grands types de villes en croissance : 
tout d'abord les moyennes et grandes villes 
dans lesquelles sont implantés les fabricants 

de produits de haute technologie ou de luxe, 
des produits jouissant d’une forte demande 
en Asie, en Europe de l'Est et aux Etats-Unis. 
En Allemagne par exemple, c’est le cas de 
Böblingen (Mercedes) et de Münich (BMW, 
Siemens).

Viennent ensuite les places financières 
internationales et les villes qui concentrent 
les activités de service, lesquelles demeurent 
des pôles de croissance et d'emploi : c’est le cas 
de Genève, Londres, Paris et Vienne. Arrivent 
enfin les centres d'innovation et les villes 
universitaires telles que Bonn, Cambridge, 
Karlsruhe, Lyon et Uppsala ainsi que les tech-
nopoles comme la Silicon Allee à Berlin ou 
le Silicon Roundabout à Londres.

Une offre atone,  
des valorisations inadaptées

Le fait que de nombreux marchés soient 
à un niveau bas de leur cycle de développe-
ment est un autre avantage dont bénéficie 
aujourd'hui l'immobilier commercial euro-
péen. La crise financière a eu pour consé-
quence de raréfier les financements destinés 

au développement ce qui a causé une baisse 
importante de la construction partout en 
Europe. Ainsi, la superficie totale de bureaux 
dans les principales villes d'Europe continen-
tale n'a progressé que de 0,8 % en 2012, contre 

L’immobilier européen : 
c’est maintenant !

Robert A. Varley 

(MRICS)

Fund Manager  

European Property  

Schroder Investment 

Management  

(Switzerland) AG

La  su perficie  totale  
de  b ureau  x dans    

les   principales   villes  
d 'Europe continenta    le  

n 'a  progress  é  que  
de  0 ,8  %  en   2 0 12 ,  contre    
1,7  %  par  an   en   moyenne   

histori que .
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1,7 % par an en moyenne historique, tandis 
que les ouvertures de centres commerciaux se 
situaient à la moitié de leur plus haut atteint 
en 2008 (source : PMA). Par conséquent et 
contrairement aux marchés nationaux, le 
danger semble faible pour les investisseurs de 
voir le marché immobilier européen submergé 
par une offre excessive ces prochaines années. 

Dans ce contexte, la valorisation des im-
meubles de 1er rang sur les marchés clés paraît 
de plus en plus attractive. Les rendements géné-
rés par nombre de ces immeubles en Europe 
du Nord se situent entre 5,0 % et 6,5 %. À fin 
juin 2012 par exemple, les bureaux parisiens 
détenus par des investisseurs institutionnels 

hors du quartier des affaires généraient un 
rendement net moyen de 6,0 % (source : IPD), 
soit seulement 25 points de base de moins 
qu'en juin 2009. De plus, à l'heure où la crise 
de la dette souveraine commence à se dissiper, 
il semble que ces valeurs seront moins vul-
nérables que les immeubles de haute qualité 
au cas où les rendements des emprunts d'Etat 
viendraient à augmenter en Europe du Nord. 

En outre, la concurrence actuellement 
limitée sur les marchés cibles procurera aux 
investisseurs actifs un avantage compétitif au 
cours des 12 prochains mois. La polarisation 
de la demande des investisseurs au profit du 
segment de la très haute qualité - sympto-
matique d'une stratégie de préservation plu-
tôt que de création de capital - a ouvert des 
sous-secteurs où l’on trouve des valorisations 
inadaptées. Cette situation inhabituelle crée 
des opportunités d'achat, notamment dans les 
segments du marché de référence (immobilier 
de bureaux ou commercial) peu prisés par les 
investisseurs et dans lesquels il est possible de 
faire des acquisitions à des prix intéressants. 
D'une manière générale, il s'agit de mettre 

l'accent sur les actifs produisant des revenus locatifs et susceptibles de 
prendre de la valeur à plus long terme, l'essentiel de la performance 
totale d'un investissement immobilier commercial provenant en effet 
de l’élément stabilité des recettes locatives. 

La gestion au niveau local est essentielle

Même si les opportunités les marchés européens sont actuellement 
nombreuses, savoir gérer ses investissements avec habileté est la condi-
tion sine qua non du succès. La sélection, l'acquisition et la gestion des 
différents actifs peuvent s'avérer difficiles sans l'aide de gestionnaires 
de portefeuilles expérimentés qui opèrent au niveau local. Pour les 
fonds de pension à la recherche des avantages énumérés plus haut, mais 
qui ne souhaitent pas mettre place les infrastructures et mobiliser les 
ressources humaines nécessaires à l'investissement direct, le placement 
collectif représente une solution intéressante. 

En tant que gestionnaire de portefeuille désigné du « Immobilien 
Europa Direkt », Schroder Investment Management peut faire bénéfi-
cier ses investisseurs des opportunités existantes en Europe. Son équipe, 
présente sur les marchés clés et soutenue par un groupe expérimenté 
d'analystes et de spécialistes opérationnels, est en mesure de réagir 
promptement aux évolutions des marchés et d'atteindre ses objectifs 
stratégiques. « Immobilien Europa Direkt », le groupe d'investissement 
lancé par la Zurich fondation de placement en décembre 2012, investit 
directement dans les principaux marchés de l’immobilier commercial 

européen et offre aux investisseurs une opportunité d'investissement 
stratégique libellé en EUR à durée indéterminée. Le groupe met l'accent 
sur la détention directe d’actifs commerciaux sur les marchés immo-
biliers européens les plus attractifs. Il a été conçu spécialement pour 
les régimes de retraite professionnelle exonérés d'impôts. \
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En qualifiant de commercial 
tout ce qui n’est pas 
résidentiel, on aboutit à 
une définition simpliste 
qui voile une réalité 
beaucoup plus complexe. 
Elle repose essentiellement 
sur trois inconnues, à 
savoir l’immeuble lui-même, 
sa localisation et les 
compétences du gestionnaire.

Tous les immeubles commerciaux ne sont 
pas égaux devant l’investissement. Il convient 
de les distinguer selon leur vocation. S’agit-il de 
bureaux, de centres commerciaux, d’hôtels, de 
bâtiments artisanaux ou industriels, ou encore 
de dépôts ? Chacun d’entre eux répond à une 
stratégie spécifique dans un marché spécifique.

Une première question à se poser concerne la 
zone dans laquelle se trouve l'objet, la construc-
tibilité du terrain, les réserves de droits à bâtir, 
la mixité d'affectation autorisée, etc. Quant au 
bâtiment, il faut évaluer la qualité intrinsèque 
de la construction et son état d'entretien. L'inves-
tisseur devra impérativement tenir compte de 
ces paramètres. En effet, s'agit-il d'acquérir le 
bien en vue d'une optimisation foncière, du 
développement de l'existant, de la préserva-
tion de la valeur vénale, ou tout simplement 
d'en tirer sa substance en vue d'une spéculation 
immobilière ?

En matière immobilière, il est courant 
d’appliquer la règle des trois « L » : localisation, 
localisation et localisation. Ce dicton est vrai 
mais il est loin d’être suffisant pour l'analyse. 
Même si un bâtiment de la Bahnhofstrasse de 
Zurich ne perdra probablement jamais de sa 
valeur, force est de reconnaître qu'il est l'objet 
d'un train spéculatif, essentiellement lié aux taux 
de capitalisation ou d'escompte utilisés. Il en va 
tout autrement pour les objets situés à l'extérieur 

des centres urbains. En effet, ceux-ci répondent 
à une demande très spécifique du constructeur, 
de l'utilisateur ou de l'investisseur initial. Ils ne 
sont que rarement spéculatifs. Dans ces cas-là, 
il s’agit d'objets à plus haut rendement avec des 
loyers inférieurs à ceux du centre-ville. En règle 
générale, le coût des locaux est le deuxième 
centre de charges d'une entreprise : il est donc 
légitime qu’en phase de récession une entreprise 
se recentre sur des objets à loyers inférieurs. 
Cette migration débouche sur un faible taux 
de vacance pour ce type d’objets.

L'équipe de gestion constitue la 3e inconnue. 
Si les paramètres de l’immeuble et de sa localisa-
tion sont déterminants pour assurer une bonne 
adéquation entre les objectifs de l'investisseur 
et les rendements recherchés, une connaissance 
technique et du marché local est également 
indispensable. L'équipe de gestion doit donc être 
compétente, structurée et réactive.

L'immobilier résidentiel représentant souvent 
plus de 80 % des revenus locatifs des gérances, 
elles sont donc principalement équipées pour 
répondre à ce type d'objets. Et, par souci de 
simplification, ces gérances extrapolent leurs 
procédures sur l'immobilier commercial. Par 
conséquent, l'investisseur serait bien avisé d'audi-
ter ses gérants de manière détaillée, afin de mini-
miser les risques de dérapages entre la stratégie 
immobilière recherchée et sa mise en œuvre. 
Aujourd'hui la classe d'actifs immobilière est 
présente dans la majeure partie des portefeuilles 
institutionnels et nous ne pensons pas que cela 
changera à l'avenir. L'investisseur doit se poser 
la question de savoir s’il veut investir en direct 
ou en indirect. L’indirect permet de répartir le 
risque entre différents fonds qui offrent une 
large palette de possibilités dans l'immobilier 
résidentiel, mixte, médical, commercial, arti-
sanal ou industriel. Historiquement et sur la 
durée, l'immobilier a toujours surperformé les 
autres types d'investissements. Il existe encore 
de très belles opportunités sur ce marché : sai-
sissons-les ! \

Bertrand  

de Sénépart

Administrateur,  

Procimmo SA

Immobilier commercial :  
la belle inconnue
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Le temps de l’action 
Par Véronique Bühlmann

La plupart des stratèges recommande 
d’augmenter l’exposition aux actions 
en 2013. Mais au-delà du court terme, 
l’investisseur serait bien inspiré de repenser 
son allocation stratégique. Comme 
l’explique Russ Koesterich, récemment promu 
responsable de la stratégie globale chez 
BlackRock : ce qui a été vrai ces 30 dernières 
années, ne le sera pas obligatoirement à 
l’avenir. Et, les premiers surpris pourraient 
être les détenteurs d’obligations !

Dans sa prévision 2013, Russ Koesterich privilégie un scénario de 
calme relatif. Il envisage une croissance positive mais faible pour les 
Etats-Unis, une évolution molle en Europe, des consommateurs qui se 
désendettent et une période prolongée de faible croissance des revenus. 
Quelles sont les implications de ce scénario pour les différentes classes 
d’actifs ? 

Pour les obligations, il convient de privilégier le risque crédit par 
rapport au risque de duration1 car « même une normalisation minime 
des taux en 2013 se traduirait par des pertes en capital » explique le 
stratège, qui précise : « aujourd’hui l’obligation du Trésor à 30 ans est 
assortie d’un coupon de 3 %. Il suffirait d’une hausse de taux de l’ordre 
de 20-25 points de base pour absorber la totalité de cet intérêt sur un 
an ». Et, parce que le marché ne leur laisse guère d’alternative, la plupart 
des fonds obligataires ont aujourd’hui une duration beaucoup trop 
longue en regard de la faiblesse des taux d’intérêt. Comme le souligne 
Russ Koesterich : « en phase de taux plus normaux, par exemple 6 %, 
des variations de taux minimes ont une influence bien moindre sur le 
rendement du portefeuille qu’elles ne l’ont en phase de taux bas. Or les 
investisseurs n’ont pas réellement pris conscience de ce phénomène et 
ils sous-estiment les risques associés à leurs portefeuilles obligataires ». 
Pour minimiser ce dernier, il convient donc de privilégier les emprunts 
émis par des entreprises de qualité qui offrent de meilleurs rendements 
que les emprunts d’Etat, et le stratège préconise même de recourir aux 
stratégies obligataires incluant une couverture contre le risque de taux.

Optimiste à la marge

Très fondamentaliste, et considérant que les problèmes structurels 
des économies développées sont loin d’être résolus, Russ Koesterich 
affirme : « les perspectives des marchés actions sont marginalement 
meilleures (que l’année passée) : le risque de chocs exogènes s’est réduit 

et les marchés sont soutenus par des politiques 
monétaires peu orthodoxes et une faible in-
flation ». Néanmoins les marchés financiers 
continueront d’être déterminés en 2013 par 
la politique (élections en Allemagne) et les 
politiques économiques (questions fiscales), 
chaque échéance / décision induisant proba-
blement des pics de volatilité.

Dans ce contexte, les stratégies « minimum 
variance » paraissent particulièrement appro-
priées. Comme le souligne le stratège : « bien 
qu’il n’existe pas d’indice idéal, la minimum 
variance représente aujourd’hui une alterna-
tive intéressante à l’approche traditionnelle 
basée sur les capitalisations boursières ». Jusqu’à 
présent peu utilisée, cette approche gagne en 
puissance depuis deux ans et, souligne Russ 
Koesterich : « des afflux de capitaux significa-
tifs ont été enregistrés sur cette stratégie aux 
Etats-Unis l’année passée ».

Toujours dans l’optique de chercher une 
alternative aux obligations, les actions qui 
paient des dividendes élevés restent favo-
rites. Ces titres ayant connu un important 
engouement ces dernières années, on peut se 
demander si elles ne sont pas devenues trop 
chères. « Indubitablement, répond Russ Koes-
terich, notamment aux Etats-Unis ou dans les 
secteurs comme les services publics considérés 
comme faiblement risqués. En revanche, et si 
l’on évite de se focaliser sur les dividendes les 
plus élevés, il existe de belles opportunités en 
Europe et en Asie, et surtout au niveau des 
entreprises qui ont les moyens d’augmenter 
leurs dividendes ».

Cette année, j’émerge

S’il est un secteur à propos duquel Russ 
Koesterich se montre optimiste, c’est celui des 
marchés émergents. Après leur sous-perfor-
mance de 2012, ils se traitent avec un disagio 
de 20 % par rapport aux marchés développés. 
La Chine ayant probablement atteint son point 
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bas, le stratège s’attend donc à une augmen-
tation des exportations, de la production et 
des bénéfices en 2013. Dans l’ensemble, il 
table même sur une « forte croissance » des 
émergents.

Pour ce qui est des obligations émergentes, 
un marché lui aussi très travaillé en 2012, Russ 
Koesterich reste persuadé que leurs rendements 
attrayants continueront de susciter l’intérêt 
des investisseurs. Mais ne risque-t-on pas la 
bulle, vu la faible profondeur de ce segment ? 
« Non, ces marchés ne sont qu’au début de leur 
développement et les portefeuilles sont encore 
largement sous-investis en obligations émer-
gentes. En outre, à long terme, nous croyons à 
une appréciation des devises » explique que le 
stratège qui privilégie les emprunts en mon-
naie locale.

Adieu la zone de confort

Ce qui était vrai hier ne le sera pas obli-
gatoirement demain, aussi convient-il de 
repenser les stratégies d’allocation d’actifs. 
Côté Etats-Unis, Russ Koesterich pense que 
les investisseurs surestiment leur potentiel de 

croissance : « nous avons longtemps été habitués aux rendements obli-
gataires de l'ordre de 5 à 6 %. Je ne crois pas que nous pourrons y revenir 
dans les prochaines années et ce, à cause des trois « D » : désendettement 
des consommateurs, dette de l’Etat et démographie (ralentissement de 
la croissance de la population active) ».

Globalement, le vieillissement de la population incite à penser que 
les taux d’intérêt resteront durablement bas : en effet, une population 
vieillissante achète moins, emprunte moins. Par conséquent les taux 
resteront beaucoup plus bas qu’ils ne l’ont été ces dernières décennies. Il 
faudra revoir les portefeuilles et sortir de sa « zone de confort » à savoir, 

les obligations et les actions indigènes. Les obligations ne pourront pas 
suffire à produire les rendements dont les investisseurs ont besoin. Et, 
sur ce plan, les investisseurs privés possèdent aujourd’hui un avantage 
sur des institutionnels tenus par la réglementation d’acheter des obli-
gations d’Etat. Ils doivent donc profiter de cette opportunité. 

Par ailleurs, on peut penser que les marchés émergents et marchés 
développés verront leurs volatilités converger à un horizon de 5 à 10 
ans, les premiers devenant marginalement plus stables et les seconds 
marginalement moins stables. La croissance étant, démographiquement, 
sauf pour la Chine, du côté des émergents, il est essentiel de diversi-
fier les portefeuilles. Et, ironise Russ Koesterich très préoccupé par le 
« biais local » : « quand je parle de diversification, il ne s’agit pas, pour un 
investisseur suisse, d’acheter des actions allemandes ou autrichiennes, 
il s’agit de s’exposer aux émergents ». \

«  Les   pers pectives    des   marché s  
actions    sont   margina lement   meilleures   

( que  l’ann ée pass  ée )  :  le  ris que  
de  chocs   e xogè nes   s ’est    ré duit   

et   les   marché s  sont    soutenus      par  
des   politiques   moné taires   peu   orthodo  xes  

et   une  faible  infl ation  » 
Russ Koesterich

1)	 La duration mesure la  
	 sensibilité du portefeuille  
	 à une hausse de taux et  
	 donc le risque de baisse de  
	 cours des obligations.

Russ Koesterich, responsable de la stratégie globale  
chez BlackRock 
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Assurance-maladie :  
les frontaliers perdent leur 

droit d’option interne

Stephan Wirz

Direction opérationnelle 

des ventes,  

membre de la direction  

de Maklerzentrum 

Schweiz AG, Bâle

L’obligation de souscrire une 
assurance-maladie s’applique 
non seulement aux personnes 
domiciliées en Suisse mais  
aussi aux frontaliers résidant 
à l’étranger et travaillant 
en Suisse. À compter du 1er juin 
2014, les frontaliers ayant 
souscrit une assurance privée 
seront obligés de s’affilier 
à la Sécurité sociale.

En 2002, dans le cadre des accords bi-
latéraux relatifs à la libre circulation des 
personnes, la Suisse a négocié avec certains 
Etats membres de l’UE et de l’AELE, dont la 
France, un droit d’option pour les frontaliers. 
En outre, depuis 2007, sont considérés comme 
des frontaliers tous les citoyens français qui 
résident en Suisse mais qui ont conservé leur 
domicile officiel en France et qui s’engagent 
à le regagner au moins une fois par semaine. 

L’accord entre la Suisse et la France – et 
les autres Etats de l’UE et de l’AELE – dispose 
que les frontaliers concernés doivent décider, 
dans un délai de trois mois après leur prise 
de fonction en Suisse, dans lequel des deux 
pays ils souhaitent s’assurer. Par principe, 
le droit d’option ne peut s’exercer qu’une 
seule fois après l’entrée en fonction et il est 
irrévocable. L’assuré ne peut disposer d’un 
nouveau droit d’option qu’en cas de mariage, 
de divorce ou de changement d’emploi. Le 
frontalier peut également prétendre à un 
nouveau droit d’option si, au moment de sa 
prise de fonction, il n’a reçu aucune lettre 
d’information lui exposant ses possibilités 
de choix ou s’il ne peut être prouvé qu’il a 
reçu un tel courrier.

En outre, dans le cadre d’un droit d’option 
subséquent, les frontaliers qui optent pour 
la souscription d’une assurance-maladie en 
France peuvent choisir entre l’affiliation à la 
Sécurité sociale (assurance-maladie publique, 
obligatoire au demeurant) et une solution 
d’assurance-maladie purement privée. Le 
régime public est prioritairement choisi par 
les personnes seules ayant un faible revenu ou 
une activité à temps partiel et par les familles 
avec enfants, ceux-ci étant automatiquement 
couverts.

En revanche, le Groupement transfronta-
lier européen (GTE), association de défense des 
populations transfrontalières franco-suisses, 
estime que 90 à 95 % des frontaliers choisissent 
de prendre une assurance-maladie privée. En 
effet, pour les personnes seules bénéficiant de 
revenus élevés ou les couples actifs sans enfant, 

non seulement l’assurance privée est nettement 
moins chère que la Sécurité sociale mais elle 
fournit aussi davantage de prestations. Elle 
couvre par exemple les soins dentaires (sans 
examen dentaire) et les lunettes. De plus, les 
assureurs privés prennent en charge à 100 % 
les factures des médecins, des hôpitaux et des 
médicaments, sans la franchise ni la parti-
cipation appliquées par les assureurs suisses.

Les   fronta liers   ayant   
souscrit    une  assurance      

privée  seront  donc   
obligé s  de  passer   à  

l a  so l ution ,  nettement     
pl us   onéreuse   ,  de  

l a  Sécurité  socia le  à 
com p ter du  1er  juin  2 0 14



5 1

FIN A NCE /  Décry p tage

Un avantage qui devient 
un inconvénient

Le droit d’option subséquent des frontaliers 
français a été négocié en 2002 dans le cadre de 
l’accord sur la libre circulation des personnes et 
a été prolongé en 2009 jusqu’en mai 2014. Dans 
l’intervalle, la France s’est toutefois prononcée 
contre une nouvelle prolongation de cette dispo-
sition. Le gouvernement explique cette décision 
par un souci d’équité entre les frontaliers et les 
assurés vivant et travaillant en France. Il s’agit 
peut-être davantage d’améliorer le budget de 
l’Etat qui est mal en point : l’assujettissement 
des frontaliers à la Sécurité sociale devrait, en 
effet, entraîner un surplus de recettes de 400 à 
500 millions d’euros.

Les frontaliers ayant souscrit une assurance 
privée seront donc obligés de passer à la solution, 
nettement plus onéreuse, de la Sécurité sociale à 
compter du 1er juin 2014. Le montant des cotisa-
tions de l’assurance-maladie publique obligatoire 
dépendant des revenus, elles peuvent donc s’avérer 
plus élevées que celles d’une assurance-maladie 
suisse. Les cotisations sont calculées sur la base du 
revenu imposable du ménage - indépendamment 
du nombre de ses membres - après déduction 
d’un abattement de 9164 euros maximum. Les 
cotisations annuelles du ménage se monteront 
à 8 % de ce revenu (cf. tableau).

À titre de comparaison, les primes mensuelles 
d’une assurance-maladie privée en France sont 
actuellement de l’ordre de 120 euros. Comme 
la Sécurité sociale fournit moins de prestations 
qu’une assurance-maladie privée, les frontaliers 
devront prendre une assurance complémentaire 
auprès d’un assureur privé s’ils veulent disposer 
d’une couverture similaire, ce qui peut s’avérer 
particulièrement coûteux pour les familles, qui 
devront souscrire une assurance supplémentaire 
pour chacun des membres.

On peut en conclure que les frontaliers sont 
désavantagés par rapport aux personnes tra-
vaillant en France. En effet, faute d’employeur 
en France, ils doivent payer la cotisation de 
l’employeur en plus de leur propre cotisation. 
Par ailleurs, le changement de cette disposition 
légale n’entraîne pas de nouveau droit d’option 
entre la solution de l’assurance-maladie suisse 
et celle du régime public français.

Un gouvernement français peu impressionné 

Dans ces conditions, on comprend aisément que de nombreux fronta-
liers, notamment les mieux payés et les couples actifs sans enfant, soient 
opposés à l’annulation du droit d’option subséquent et exigent de pouvoir 
continuer à prendre une assurance privée. À défaut, ils souhaiteraient 
au moins que leur soit accordé le droit de pouvoir à nouveau choisir 

entre une solution d’assurance-maladie suisse ou française. Mais pour le 
moment, le gouvernement français ne se montre pas disposé à accepter 
ces revendications et a même envisagé d’annuler temporairement le droit 
d’option subséquent dès le début de l’année 2013. Reste à savoir comment 
cette affaire va se dénouer. Pour l’heure, ni les assureurs privés français 
ni la Sécurité sociale ne sont en mesure de donner des renseignements 
définitifs. Les assureurs privés français se préparent d’ores et déjà à 
limiter leur intervention au domaine de l’assurance complémentaire. \

REVENUS NETS

60 000 EUR

120 000 EUR

ABATTEMENT
BASE DE CALCUL

DES COTISATIONS
COTISATION

ANNUELLE (8%)
COTISATION
MENSUELLE

-9164 EUR

-9164 EUR

50 836 EUR

110 836 EUR

4067 EUR

8867 EUR

339 EUR

739 EUR

Exemples de calcul des cotisations de Sécurité sociale en fonction des revenus
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Bull market  
confirmé en janvier 

Les gagnants  
du mois :
Actions suisses :  
+ 7,93 %
Private Equity :  
+ 7,43 %
Actions Internationales : 
+ 4,47 %
Matières premières : 
+ 3,74 %

Les perdants  
du mois :
Obligations suisses : 

-1,50 %
Obligations  
internationales  

-1,85 % 31/12/2012 31/12/2013
95
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SWISS EQUITIES

BBGI INDEX LOW

BBGI INDEX MEDIUM

BBGI INDEX DYNAMIC

BBGI GROUP INDICES PRIVATE BANKING EN CHF

Malgré un nouveau recul du baromètre 
conjoncturel du KOF, qui a cédé 0,24 point 
en janvier, à 1,05, la situation des entreprises 
suisses serait désormais nettement plus favo-
rable qu’il y a trois mois. Les perspectives des 
entreprises industrielles s’améliorent et la 
consommation continue à soutenir l’économie 
helvétique. Ces fondamentaux positifs sont 
ressentis sur les marchés : les trois stratégies 
BBGI Private Banking commencent l’année 
en hausse, et ce, bien qu’elles aient déjà obtenu 
de très bons résultats en 2012. 

En ce qui concerne les classes d’actifs, l’ap-
pétit pour le risque des investisseurs se faisant 
toujours plus concret, les obligations suisses 
et internationales marquent à nouveau le pas 
en janvier. À l’inverse, les marchés actions 
restent au beau fixe : les actions suisses, en 
tête, progressent de 7,93 %. Le private equity, 

Alain Freymond

Associé, BBGI Group

Les différentes classes d’actifs ont bénéficié d’un optimisme très 
présent en janvier. Entamé à l’automne, le repositionnement  
des investisseurs sur les segments plus risqués se confirme. Seuls 
les placements à revenus fixes s’affichent en rouge ce mois-ci. 
Côté devises, l’effet monétaire est limité, le dollar perdant 0,59 % 
contre le franc suisse.

déjà grand gagnant de l’année 2012, conti-
nue sur sa lancée. Janvier marque également 
le retour des matières premières en terrain 
positif, après une année 2012 en demi-teinte. 
Enfin, l’immobilier international et la ges-
tion alternative commencent aussi l’année 
de manière positive, gagnant respectivement 
2,55 % et 1,36 %. 

Dans ce contexte, l’indice « risque dyna-
mique » affiche, une fois encore, les meilleurs 
résultats : +3,55 % sur le premier mois de l’an-
née, tandis que les indices « risque modéré » et 
« risque faible » progressent de 2,24 % et 0,92 %. 
Plus généralement, l’année devrait se révéler 
favorable aux marchés actions, une correction 
n’étant pas à exclure au premier trimestre. De 
plus, après deux années de relative stagnation, 
les matières premières pourraient bien afficher 
une hausse plus nette en 2013. \

finances     /  indices   BB GI



5 3

Tous les traders ne sont pas des requins : il en 
est qui sont prêts à s’engager bénévolement 
pour transmettre leur savoir-faire et,  
ce faisant, soutenir les œuvres caritatives 
destinées à l’enfance. C’est le cas d’Une Rive  
à l’Autre SA, société créée en décembre 2011  
par Thierry Crétin, gestionnaire de patrimoine 
qui en assure la direction générale.

Le besoin fonde l’économie… D’une Rive à l’Autre en est la parfaite 
illustration. D’un côté, le gestionnaire actif dans la banque depuis plus 
de deux décennies constate qu’il existe un besoin accru de formation 
de la part des investisseurs, un besoin particulièrement marqué au sein 
de la nouvelle génération qui désire reprendre en mains propres la 
gestion de son portefeuille ainsi que chez les femmes. D’un autre côté, 
il y a des enfants sur le quai de la gare de Porrentruy qui ont besoin 
d’un coup de pouce pour se rendre à « la ferme du bonheur ». « C’est 
ainsi qu’est née l’idée de répondre simultanément à ces deux besoins », 
explique Thierry Crétin.

L’évolution vers la banque en ligne a permis à de nombreux investis-
seurs de se frotter directement aux marchés financiers et, visiblement, 
de s’y piquer ! En effet, ils tendent à se désengager assez rapidement, 
laissant dormir leurs comptes. Tous n’ont pas enregistré des pertes fracas-
santes, mais il semble que le manque de connaissances / d’informations 

adéquates ait eu raison de leur enthousiasme initial. Pour pallier ce 
manque, le site www.trade2help.ch met à leur disposition, moyennant 
le paiement d’un abonnement, les idées de traders et gérants de fortune 
en exercice. Ils sont donc une poignée à publier bénévolement les pro-
positions d’investissement qui leur semblent les plus intéressantes et 
ce, sous forme didactique. À moyen terme, Thierry Crétin espère ainsi 
rassembler entre 7 et dix contributeurs réguliers, l’idée étant d’offrir 
une diversité suffisante.

Gérer activement ne signifie pas pour autant entrer / sortir d’un 
marché en l’espace de quelques heures. D’ailleurs, les idées proposées 
sur le site émanent d’analyses fondamentales et portent sur des titres 
sous-évalués, aussi l’horizon d’investissement se mesure-t-il plutôt en 

semaines ou mois plutôt qu’en jours. Comme 
le précise Thierry Crétin : « nous évitons géné-
ralement les grandes tendances, celles que 
tout le monde suit. Par exemple, plutôt que 
de chercher à dégager de la plus-value sur l’or, 
nous avons proposé de prendre des positions 
sur l’argent, cette recommandation s’appuyant 
sur une analyse fondamentale de ce marché, 
caractérisé par un rapport offre / demande de 
métal tendu. De même, pour les actions, nos 
avis porterons moins sur les valeurs vedettes 
de type Nestlé que sur des titres délaissés parce 
que généralement peu ou mal connus ».

Pour éviter de s’engager les yeux fermés 
sur les marchés, D’une Rive à l’Autre pro-
pose également des formations courtes dis-
pensées par divers professionnels. Leur but 
est de transmettre leur expérience en ce qui 
concerne la gestion de la partie spéculative 
de leur portefeuille. 

Last but not least, les bénéfices venant des 
abonnements au site internet ainsi que ceux 
émanant des formations seront reversés à des 
associations d’aide à l’enfance. Comme le pré-
cise Thierry Crétin : « notre but étant de faire 
circuler l’argent, ces produits seront distribués 
sur une base trimestrielle. Les bénéficiaires 
seront sélectionnés sur la base des recomman-
dations de l’un de nos membres, uniquement 
intéressé au domaine de l’enfance et chargé 
de tisser des liens avec le monde associatif ». \

La finance autrement

La  b ont é n ’est    pl us   l’apanage    
des   institutionne    l s .  Un  groupe de  traders    

ado p te l a  philoso  phie  du  partage   
des   connaissances        et   soutient      l’en fance  .

Thierry Crétin, D’une Rive à l’Autre SA

finances     /  focus
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La formation : un défi continu
L’avènement d’une société 
du savoir et de l’information 
bouleverse le système  
de formation. Celui-ci doit 
doter les individus d’un 
socle de qualifications et 
de connaissances qui lui 
permettent de répondre  
à un monde en perpétuelle 
mutation. Si les grandes 
entreprises surfent  
avec succès sur la vague de  
la formation continue,  
il semble que ce ne soit 
pas encore le cas des PME. 
Pourtant, les arguments 
en faveur de la formation 
continue ne manquent pas.

 
Le poids de la formation continue dans 

l’économie suisse est estimé à plus de 5,3 mil-
liards de francs par an, avec un engagement 
fédéral annuel de 600 millions de francs. Dans 
cette société qualifiée aujourd’hui de « société 
du savoir et de l’information », l’éducation 
et la formation jouent un rôle toujours plus 
important. Les qualifications, les aptitudes 
et les connaissances qui se transmettent par 
l’éducation puis par la formation ont une 
influence déterminante sur la qualité de vie 
d’un individu et sa réussite. Ce « capital savoir » 
est aussi un facteur important dans le succès 
des entreprises ; « entreprise » est à comprendre 
ici au sens large – qu’il s’agisse d’une tentative, 
d’une expérience ou encore d’une société com-
merciale. La formation est à la fois un enjeu 
pour le développement personnel et un enjeu 
pour la cohésion sociale et l’essor économique 
de notre société. 

Les fonctions de  
la formation continue

Dans un monde en pleine mutation, dans 
lequel le savoir et les progrès technologiques, 
mais aussi les défis liés à la globalisation, à 

l’environnement et à l’énergie ne cessent de 
s’accroître, la formation tout au long de la 
vie prend une importance prépondérante. Le 
système de formation doit préparer à « former 
en permanence » pour répondre à un monde 
impermanent. De façon plus terre à terre, la 
formation continue a pour but de faire de 
l’employé un bon professionnel, qui maî-
trise les capacités et compétences techniques 
requises dans son champ d’activités. 

La formation continue doit remplir plu-
sieurs fonctions distinctes. Dans un monde 
en rapide évolution, les compétences doivent 
être constamment développées et adaptées, 
sous peine de voir se déprécier l’efficacité des 
employés, et donc de leur entreprise. La forma-
tion, qui empêche l’érosion des connaissances 
et des compétences, a une fonction d’entretien 
ou de réactualisation. 

philippe clerc
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La formation peut également avoir pour 
objectif d’élargir le champ d’intervention du 
salarié afin d’en faire un acteur de changement 
au sein de l’entreprise, c’est-à-dire un individu 
capable de faire évoluer son métier et son 
organisation. C’est une fonction de création. 

La formation continue permet enfin à 
l’individu d’acquérir les capacités requises 
pour éventuellement changer de poste de 
travail, d’organisation, voire de métier. La 
volatilité croissante des carrières et la rapidité 
de l’évolution des postes mettent de plus en plus 
en lumière cette dimension de la formation 
continue.

Pour répondre à ces défis, les offres de for-
mation se sont multipliées. Dans cette gamme 
variée de formation, l’employé doit faire un 
choix en fonction de l’orientation qu’il souhaite 
donner à sa carrière, tandis que l’employeur, 
avant de mettre en place un processus de for-
mation continue, doit avoir apporté des ré-
ponses claires et précises à quelques questions : 
quelle(s) fonction(s) cherche-t-on à privilégier 
par la mise en place de la formation continue ? 
Le but est-il seulement de former un bon 
professionnel ou de promouvoir un véritable 
acteur de changement dans l’entreprise ? 

La formation continue  
sous-exploitée par les PME

Les deux tiers des salariés suisses travaillent 
dans des petites et moyennes entreprises (PME). 
Ces dernières, qui représentent l’immense 
majorité des entreprises, constituent l’épine 
dorsale de notre économie. L’évolution tech-
nologique, la libéralisation et la globalisation 
exigent des PME d’importantes capacités de 
changement et d’adaptation. Dans ce contexte, 
la bonne qualification des collaborateurs est 
primordiale et la formation continue un outil 
essentiel. Pourtant, si les grandes sociétés 
semblent avoir pris le pli de la formation conti-
nue, il n’en est pas encore de même des PME. 

En période de crise et par souci d’économie, 
toutes les organisations, mais en particulier 
les petites et moyennes, réduisent les budgets 
de formation, considérés à tort comme une 
marge compressible. Une étude de 2011 de 
l’EDHEC Business School observe qu’au cours 

des vingt dernières années, les employés qui connaissent des épisodes de 
chômage subissent, à durée égale, des pertes salariales plus importantes 
qu’auparavant. L’étude démontre qu’en période de forte turbulence 
économique, les investissements en formation tendent à répondre 
de façon spécifique aux besoins des entreprises : il devient moins aisé 

pour un travailleur de valoriser l’acquis de sa formation en dehors de 
l’entreprise. Les employés, conscients de cette situation, se trouvent de 
ce fait moins disposés à accepter les restrictions salariales réclamées 
par les entreprises pour partager les coûts de formation. 

Si  les   grandes     soci é té s  semblent    
avoir  bien   pris  le  pli  de  l a  formation 

continue   ,  il  semble que  ce  
ne  soit   pas   encore   le  cas   des   PME
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« Si vous pensez que la formation coûte cher, essayez l’ignorance ! » 
ironise Bertrand Rajon directeur de programmes chez Nestlé – qui se 
confiait au quotidien Le Temps. Dès lors, pourquoi bon nombre de PME 
sont-elles réticentes à franchir le pas ? Jérémy Annen, Directeur Général 
de l’Ifage, Fondation pour la formation des adultes, nous donne quelques 
éléments de réponse : « On estime aujourd’hui que près d’un tiers des 
PME n’investit pas du tout dans la formation continue. Nous avons pu 
étudier ce phénomène lors d’une enquête réalisée auprès d’entreprises 
du bâtiment. Certains entrepreneurs craignent que leurs employés, une 
fois formés, changent d’entreprise et s’orientent vers la concurrence. On 
peut également imaginer qu’un patron de PME autodidacte, n’ayant pas 
lui-même suivi de formation continue, ne voie pas l’intérêt de former 
son personnel : si ses collaborateurs ont besoin de formation, c’est qu’ils 
ne sont pas à sa hauteur, donc manquent de compétences. » 

La formation continue est trop souvent vue comme un coût plutôt 
que comme un investissement. Le manque de moyens n’est pourtant pas 
la seule cause du retard des PME dans ce domaine. Le manque de temps 
est souvent invoqué de même que le manque d’outils appropriés : « Dans 
les grandes entreprises, l’analyse des besoins en formation est réalisé par 
les RH ou le service formation. Un budget spécifique est prévu pour ces 
actions de perfectionnement ou de développement professionnel. Dans 
les PME par contre, lorsqu’il n’existe pas de fonction RH, l’analyse (s’il 
y en a une) est faite par le collaborateur lui-même ou son manager, qui 
doit ensuite trouver un budget pour financer la formation. Les dirigeants 
de PME n’investissent du temps et de l’argent que lorsqu’ils perçoivent 
le retour qu’ils obtiennent immédiatement de leur investissement » 
continue Jérémy Annen. Or il y a peu d’informations claires et précises 
sur le retour sur investissement en formation.

Tout à gagner

Les arguments en faveur de la formation continue dans les PME ne 
manquent pourtant pas. Selon une étude d’août 2012 de l'Observatoire 
des PME à Zürich, la formation des collaborateurs devrait être une 

priorité absolue pour les PME dont l’une des 
principales préoccupations est le manque de 
collaborateurs qualifiés. Le savoir et savoir-
faire, clés de la productivité, sont les facteurs 
du succès sur le marché.

Pour Jérémy Annen, la formation permet 
« un retour sur investissement immédiat en 
termes de compétences métier, de compétences 
sociales et permet également de développer une 
certaine loyauté du salarié envers l’entreprise, 
bien plus que la prime de fin d’année ».

 
Ce message doit passer auprès des PME. 

Les pouvoirs publics et les instituts de forma-
tion tels que l’Université, les HES ou l’Ifage 
en sont bien conscients. Du point de vue des 
financements, Genève bénéficie de conditions 
très favorables pour la formation des adultes : 
législation dynamique, forte volonté de mettre 
en avant la validation des acquis de l’expérience 
et nombreuses aides financières à destination 
des entreprises.

Migros, dont les dépenses sont toujours 
étudiées avec soin et les investissements jamais 
superflus, consacre 35 à 40 millions de francs 
par année (de frais directs) à l’éducation de ses 
collaborateurs. Le montant s’élève à 80 millions 
si l’on compte les coûts indirects. « Investisse-
ment », le mot est lâché : malgré son coût, la 
formation vaut son pesant d’or et est consi-
dérée comme un investissement : « Elle nous 
apporte un vrai atout concurrentiel et nous 
permet de nous différencier sur le marché.  

strat   égies   /  dossier  
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La formation augmente l’engagement et la 
loyauté des employés, diminue le turnover et 
l’absentéisme », explique au Temps Jean-Charles 
Bruttomesso, directeur des ressources humaines 
(DRH) chez Migros Genève.

Un effort de formation « moyen », c’est-à-dire 
11 heures de formation par salarié, serait associé 
à un gain de productivité de l’ordre de 1 % selon 
l’institut français de la statistique INSEE. Pour 
Olivier Saurais, dont la société Mbee.M est, entre 
autres, spécialisée dans la mesure de l’impact des 
programmes de formation, il y a une corrélation 
claire entre la capacité d’innovation des PME 
et le temps consacré à la formation continue.

Olivier Saurais estime que l’on peut élargir 
la notion de formation : « Si l’on considère la 
formation continue au sens traditionnel du 
terme, alors effectivement, les PME ne font 
pas autant appel à la formation continue que 
les grandes entreprises. Toutefois, si l’on prend 
on compte l’apprentissage, alors les PME sont 
très actives dans ce domaine. » Les PME font de 
la formation continue par le biais de l’appren-
tissage, où la Suisse est très en en avance sur 
ses voisins européens. « L’entreprise suisse est 

très traditionnelle, l’employé y est nourri par 
ces techniques d’apprentissage » explique Oli-
vier Saurais. Que pense-t-il d’une solution « à 
la française » où les entreprises sont obligées 
de consacrer 1 % de leur masse salariale à la 
formation de leur personnel ? « Ce système est 
une aberration. Les dérives sont nombreuses et 
on assiste à des détournements qui ne devraient 
pas avoir lieu », continue M. Saurais. 

Olivier Saurais explique que seulement 20 % 
de l’information transmise dans le cadre de 
la formation traditionnelle est assimilé par 
l’apprenti. Ce taux peut être largement augmenté 
par différentes techniques, notamment la mise 
en pratique des connaissances nouvellement 
acquises. Cette mise en pratique s’apparente à 
l’apprentissage dont nos entreprises suisses ont 
une longue expérience. 

Les PME suisses font face à un grand défi. Jérémy Annen souligne 
qu’il n’est pas gagné d’avance : « Pour la quatrième année consécutive, 
le World Economic Forum a décerné à la Suisse la première place du 
classement des pays les plus concurrentiels, en raison notamment de 
sa capacité d’innovation, de la qualité de son système scolaire et de la 
solide coopération entre le monde universitaire et les entreprises. Mais 
la concurrence planétaire est rude ; former son personnel d’une manière 
continue permettra de continuer à se développer, à innover, et donc de 
garder ce coup d’avance vital pour notre économie. »

 
Il est improbable aujourd’hui que nous fassions toute notre carrière 

dans la même entreprise. Nous devrons nous adapter aux changements 
de métier, de technologie, de rythme de travail... Cette adaptabilité est 
un défi. La formation continue doit aider le salarié à le relever. « Elle 
est son capital, celui qui l'aidera à évoluer tout au long de sa vie profes-
sionnelle, explique M. Annen. Dans ce cadre, c’est le rôle de l’entreprise 
de soutenir le développement de l’employabilité des employés, c’est une 
responsabilité sociétale. » \

«  Si  vous   pense   z  que  
l a  formation  co û te cher, 

essa   ye z  l’ignorance   !  »

strat   égies   /  dossier  



6 0

strat   égies   /  dossier  

D’un point de vue général, comment évolue aujourd’hui la for-
mation ? 

Les formations traditionnelles où faire acte de présence était essentiel 
ont toujours existé. Ces formations sont souvent chères et restrictives 
au niveau de l’organisation du temps. En période de crise et par souci 
d’économie on voit les organisations réduire de plus en plus les budgets 
de formation.

Depuis 10 à 15 ans déjà, un nouveau type 
de formation a émergé : les cours en « e-lear-
ning ». Ces derniers offrent une possibilité de 
formation à distance et sont plus flexibles au 
niveau de l’organisation du temps. Le « blended 
Learning » est la fusion de ces deux possibilités. 

À qui s’adresse la formation continue ? 
S’adresse-t-elle à un groupe très particu-
lier de personnes ou s’est-elle en quelque 
sorte démocratisée ?

La formation continue s’adresse à tous 
ceux qui ont le désir ou le besoin d’évoluer 
dans leur métier et qui en ont les moyens 
financiers et les ressources au niveau du temps. 
Elle s’adresse également à ceux qui, pour 
des raisons diverses (chômage, maternité ou 
autres) doivent se remettre à la page dans un 
environnement professionnel qui change à 
vitesse grand V.

Effectivement, la formation s’est démo-
cratisée. Elle est devenue accessible à tous 
les niveaux et n’est plus réservée aux seuls 
cadres. Ceci est dû à la facilitation de l’accès 
aux formations à travers internet mais aussi 
à la diversification de l’offre de formation. En 
effet, on peut voir toutes sortes de nouvelles 
formations se créer en fonction de la demande.

Depuis quelques années, la formation 
continue a pris une importance croissante. 
Pourtant, avec les métiers et l’organisation 
du travail qui changent fréquemment, 
poussant les professionnels à changer 
de poste ou de parcours professionnel en 
cours de carrière, est-ce que finalement la 
formation continue répond-t-elle toujours 
aux besoins du contexte actuel ? 

Le Social Learning,  
un complément  

de la formation continue
Entretien avec Catherine Daar, directrice et fondatrice de l’Agence CommNation,  

formatrice en communication digitale et spécialiste en Social Learning
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Aujourd’hui une carrière professionnelle 
ne se fait plus entièrement dans la même 
entreprise ni d’ailleurs dans le même sec-
teur / industrie. Ces changements fréquents 
dans l’organisation du travail sont justement ce 
qui fait aujourd’hui de la formation continue 
un besoin impératif. De plus, un emploi qui 
ne permet pas aux individus de progresser, est 
perçu comme limitant et peu attractif. 

La formation continue est parfois très 
chère, tout le monde y retrouve-t-il tou-
jours son compte ?

Si parfois la liste des écoles et formations 
agréées en Suisse romande est malheureuse-
ment un peu limitative et si, parfois, les cours 
de formation continue peuvent être chers, il 
existe une pléiade de possibilités de se former 
gratuitement ou à moindre coût sur le web 
grâce à ce que l’on appelle les MOOC (Massive 
Open Online Course). De plus, n’oublions pas 

le « chèque emploi » offert par le canton de Genève qui représente 750 
francs par année de participation à une formation. 

Il est vrai que suivre ces prestigieux programmes en ligne ne vous 
assure pas un diplôme officiel, mais à mon sens, les organisations 
vont de moins en moins demander de diplômes mais de plus en plus 
de preuves de compétence. Il est également utile de savoir qu’il existe 
aussi des programmes moins prestigieux, très peu coûteux et excellents 
donnés par des professionnels et experts dans divers domaines.

Qu’en est-il aujourd’hui du « social learning » ?

Le « social learning » est l’art de rassembler, d’organiser et de trans-
mettre les savoirs contenus dans une entreprise ou un groupe de gens. 
On extrait les connaissances des individus pour les indexer et les rendre 
disponibles à l’ensemble des collaborateurs afin qu’ils puissent en béné-
ficier et participer aussi à les enrichir. Ainsi, tout le monde devient à 
la fois formateur et élève.

Le « social learning » s’applique autant en entreprise que pour les 
écoles, les universités ou les organismes de formation. Il ne remplace 
pas mais complète l’offre existante de formations classiques.
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Le « social learning » peut être appliqué à la formation continue. Au delà 
du cours en « présentiel » ou « e-learning », les formateurs deviennent des 
modérateurs, des guides, des mentors. Ils abandonnent leur rôle unilatéral 
d’enseignant et d’autorité. Tous les participants deviennent des enseignants 
et des apprenants. On passe de la « salle de classe » à une « learning commu-
nity » grâce à la connexion internet. La formation traditionnelle répond 

souvent à un manque de connaissance et / ou de compétences à l’interne. 
Malheureusement le temps de trouver ou développer une formation 
qui puisse répondre à ce « problème » est long. Sans parler du processus 
de validation de la dépense pour un cours. Grâce au « social Learning » 
il devient possible pour les employés de trouver une réponse en « temps 
réel » à leur problématique. Dans un monde où les savoirs évoluent à une 
vitesse fulgurante, le « social learning » est donc une manière d’avoir accès 
rapidement à une information au moment même où l’on en a besoin. \

strat   égies   /  dossier  

Ce mode de formation collaboratif est peu 
coûteux, rapide et efficace. Frédéric Domon, 
Président de Socialearning et créateur de « En-
treprise Collaborative », dit très justement que 
nous ne sommes plus dans une dynamique du 
« je pense donc je suis », mais « nous participons 
donc nous sommes. » 

Aux Etats-Unis, les employés estiment que 
25 % des connaissances utilisées dans leur travail 
proviennent de leur formation initiale, le reste 
étant appris « sur le tas »1. Les avantages du « so-
cial learning » en entreprise sont nombreux : il 
permet une réduction des coûts de formation, le 
contenu est déjà existant et organisé de manière 
à former efficacement les nouveaux employés et 
il implique les salariés. Ces derniers deviennent 
acteurs dans le cadre professionnel. Le « social 
learning » est aussi une manière de continuer 
l’échange après une formation traditionnelle 
ou en « e-learning ». Le but à long terme étant 
d’apprendre les uns des autres.

«  les   organisations      vont de moins en  
moins demander de  diplômes  mais  de  pl us  

en   pl us   de  preuves    de  com pé tence  »

1)	E nquête CapitalWorks - 2000
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Propriété d’une famille indienne de Dubaï, 
le plus important groupe d’écoles privées 
du monde ouvre cet automne à Etoy (VD) 
son premier campus helvétique. Il attend 
400 étudiants à la rentrée scolaire.

Présent dans dix pays, avec 11000 enseignants, spécialistes et per-
sonnel de soutien qualifié, le groupe GEMS met un pied au bord du 
Léman : « Pour la première année de fonctionnement, nous commence-
rons par 400 élèves, mais le bâtiment d’Etoy (VD) est suffisant pour en 
accueillir mille dans un deuxième temps », explique la directrice Audrey 
Peverelli, en provenance de l’Ecole internationale de Paris. GEMS est 
en train de mettre la dernière main à un bâtiment ultra-moderne de 
trois étages, situé sur une parcelle de 40 000 m2, à mi-chemin entre 
Lausanne et Genève, à 200 m de la gare d’Etoy, dans un environnement 
où l’on trouve de grands groupes internationaux comme le brésilien 
Valé ou le suédois Ferring. 

Enseignement en anglais

Dès cet automne, quelque 80 employés (enseignants et personnel 
administratif) dispenseront un enseignement répondant aux exigences 
du bac international (IB), de l’école primaire et de l’école supérieure, sans 
parler d’un jardin d’enfants accessible à partir de 3 ans. Dès la rentrée 
de septembre, l’enseignement sera dispensé en anglais avec le français 
en deuxième langue. L’ouverture d’un centre sportif multi-usages avec 
terrains de football et de basket est prévue, en même temps qu’une 
piscine couverte longue de 25 m, pour septembre 2014. À l’image des 
collèges britanniques, les étudiants et étudiantes y porteront l’uniforme. 
L’école a prévu de mettre en place un service de minibus scolaire. Les 
installations comprendront aussi une station de radio et de TV interne, 
une grande bibliothèque et un restaurant-cafétéria desservi par la 
chaîne de restauration DSR. Dans un deuxième temps, le site d’Etoy 
pourrait augmenter sa capacité à 2000 élèves et y créer au total 150 
places de travail. La famille Varkey, propriétaire du groupe GEMS de 
Dubaï, a investi 80 millions dans son campus d’Etoy. 

Une vive concurrence

Fondé à Dubaï en 1959 par la famille Varkey, GEMS Education gère 
127 écoles, en Angleterre, aux USA, au Kenya, en Inde, en Chine et 
dans les pays du Golfe notamment. Un projet est en cours à Singapour 

pour 2014. Le groupe international dispense 
son enseignement à 130 000 élèves : « Lors des 
examens du bac international, les élèves des 
écoles GEMS ont connu un taux de réussite 
supérieur de l’ordre de 12 % à la moyenne 
internationale, » assure Robert Curtis, le direc-
teur du marketing pour l’Europe. Il se vante 
d’avoir vu ses étudiant(e)s accepté(e)s dans 365 
universités de 24 pays différents, dont douze 
des quinze universités les plus prestigieuses : 
« Une éducation de qualité doit préparer à la 
vie. Nous entendons former nos élèves de 
manière à ce qu’ils deviennent des penseurs 
originaux et des leaders innovants. » Sur le 
plan des débouchés suisses, GEMS ne peut 
citer que diverses écoles hôtelières, dont celle 
de Lausanne, mais il est vrai que son arrivée 
sur le marché helvétique est en devenir. 

Dans la région lémanique, la concurrence 
est vive sur le marché de l’éducation. Elle attise 
la convoitise de fonds étrangers. Propriétaire 
du Collège Beau-Soleil, à Villars-sur-Ollon, 
Jérôme de Meyer a vendu en 2009 le Collège 
Champittet à la multinationale anglaise Nord 
Anglia Education. Il a fait opposition en octobre 
2012 à l’ouverture du campus de GEMS, mais 
son action a été repoussée en janvier dernier 
par le Tribunal administratif vaudois : « Dans 
le contexte actuel, ce sera quand même un sacré 
pari de recruter 400 élèves d’ici à la fin de l’été 
prochain, » estime un observateur. \

Le N o 1 mondial des écoles  
privées s’installe en Suisse

Par Olivier Grivat

S T R ATéGIE S  /  dossier  
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Aujourd'hui aucune entreprise ne peut  
ignorer le digital. Avec la vitesse d’évolution  
des outils et les nombreuses possibilités 
d'action sur internet, pas toujours facile 
de savoir comment s'y prendre. Quatre 
spécialistes livrent leurs expériences du web.

175 milliards. C’est le nombre de requêtes sur les moteurs de recherche 
dans le monde rien que pour le mois de décembre 2012. « Aujourd’hui 
une entreprise qui n’est pas présente sur le web n’existe pas. Tout est 
sur le web. Les marques, les médias, les clients ou les fournisseurs y 
sont », avertit Victoria Marchand, rédactrice en chef du magazine 
et du site Cominmag. « Pour une entreprise ne pas être sur internet 
est une opportunité manquée », ajoute Catherine Daar, directrice de 
l’agence de relations publiques et marketing internet Commnation. 
« Aujourd’hui lorsque l’on cherche un renseignement sur une marque, 
une société ou un produit, on se tourne immédiatement vers internet. 
C’est une évidence ».

Si pour les professionnels du digital la nécessité pour les entreprises 
d'exister sur internet va de soi, ce n’est pas forcément le cas pour les 
sociétés elles-mêmes. « Il faut convaincre les gens en leur montrant ce 
qu’ils ont à gagner. Dans le secteur de la vente par exemple, l’e-com-
merce est un réservoir de croissance important pour les sociétés, en 
parallèle à leur activité classique », explique Jérôme Bailly, responsable 
commercial et marketing au sein de l’agence digitale Cross Agency. 
Un argument qui peut faire mouche. Ne serait-ce que pour avoir une 
longueur d’avance sur son concurrent. Toutefois inutile de se lancer 
sans y croire. « Si une entreprise n’est pas convaincue, l’échec est assuré », 
estime Patrick Chareyre, directeur de l'agence Xenoht.net et responsable 
de la formation en marketing digital à l'ESM, Ecole de Management 
et de Communication. « Trop souvent les entreprises qui passent à côté 
du digital n’évaluent pas le risque qu’elles prennent. En 2013, aucune 
organisation ne peut avoir le luxe de ne pas se poser la question de sa 
présence sur le web », enchaîne-t-il.

Le premier pas

Souvent les entreprises ne savent pas par quel bout s'y prendre. Le 
premier pas est d’être référencé sur le web. « Le simple fait d’apparaître 
sur l’annuaire local.ch c’est déjà être sur internet. Après on distingue 
plusieurs façons plus ou moins sophistiquées de figurer sur le web », 

explique Victoria Marchand. « Actuellement 
quasiment toutes les sociétés sont au moins 
présentes sur internet. C’est un premier constat 
positif », se réjouit Jérôme Bailly. « La question 
est de savoir que faire ensuite ? ». Car les pos-
sibilités sont multiples et les outils évoluent 
rapidement. Pour Catherine Daar, la solution 
se situe du côté du contenu. « On ne peut plus se 
contenter d’un site web vitrine. Il est indispen-
sable de proposer du contenu à valeur ajoutée 
qui réponde aux problématiques des clients, 
comme des blogs, des vidéos, des podcasts 
ou des webinaires distribués ensuite sur les 
réseaux sociaux ». Un vaste programme qui 
demande des compétences professionnelles. 
« Heureusement des formations au digital 
voient le jour. Sans remettre en question leur 
expérience et leurs connaissances du marché, 
il devient essentiel que les professionnels du 
marketing et de la communication ajoutent 
une corde digitale à leur arc », conseille Jérôme 
Bailly. Et ce n’est pas Patrick Chareyre qui va 
le contredire, lui qui chapeaute à l’ESM une 
formation continue en marketing digital pour 
pallier le manque de professionnels formés. \

L'incontournable présence  
des entreprises sur le web

Par Valentine Charrière

Jérôme Bailly, responsable commercial et marketing  

chez Cross Agency.
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Des avantages  
de la bilocalisation

Plus de 82 000 personnes passent la frontière chaque 
jour pour travailler à Genève. Plus que jamais, les liens 
économiques entre la cité de Calvin et la France voisine 
se resserrent. D’ailleurs, depuis plusieurs années un projet 
d’agglomération franco-valdo-genevoise –aujourd’hui 
baptisé Grand Genève – a vu le jour dans le but d’assurer 
un développement équilibré de la région. Les entreprises 
peuvent faire tourner à leur avantage cette proximité 
géographique en tentant l’aventure de la bilocalisation.

Aurélien Witzig

Chargé d’enseignement  

à l’Université de Genève Bilocaliser son entreprise, c’est créer une 
succursale ou une filiale (entité distincte) de 
l’autre côté de la frontière. Cela revient à tirer 
parti de la frontière. En effet, une frontière, 
cela signifie deux espaces économiques dis-
tincts, deux monnaies (franc suisse et euro), 
deux régimes juridiques différents, des avan-
tages à exploiter et des faiblesses à éviter, des 
deux côtés. Quand on sait que le canton de 
Genève partage plus de 90 % de ses frontières 
avec la France (100 km contre 10 km avec le 
canton de Vaud), on comprend qu’il peut être 
intéressant pour une entreprise d’aller regarder 
ce qui se passe de l’autre côté et d’étudier les 
avantages que représente une localisation dans 
chacun des deux pays. Les aspects juridiques 
à avoir en tête sont le fiscal, les cotisations 
sociales, le contrat de travail et les douanes.

Le territoire suisse reste très attractif éco-
nomiquement. L’ouverture internationale de 
la Suisse, notamment par sa main d’œuvre 
qualifiée et inscrite dans la mondialisation, 
son image de « marque », sa stabilité politique, 
économique et fiscale, sont autant d’atouts 
de premier ordre. Mais le canton de Genève 
souffre d’un manque de place pour l’accueil 
de nouvelles activités et le prix du foncier y 
est élevé. 

Il est certain que la rigidité est plus grande 
en France au niveau du contrat de travail, 
que l’organisation administrative y est plus 
complexe, ce qui induit des coûts. La régle-

mentation fiscale y est aussi plus instable et 
plus complexe. Toutefois, s’installer sur le 
territoire français offre une porte d’entrée 
au marché européen. Le prix du foncier y est 
moins élevé, tout comme les coûts de matières 
premières ou de fournitures ; le personnel est 
qualifié et un peu moins cher.

S’installer en France peut présenter d’autres 
avantages méconnus. Les aides publiques à la 
création d’entreprise y sont plus élevées qu’en 
Suisse. Il existe aussi des structures d’Etat 
comme Oséo, qui finance les PME pour favo-
riser leur croissance, notamment de manière 
contra-cyclique lorsque les crises entraînent 
des difficultés de financement, ou le Fonds 
stratégique d’investissement, qui aide les entre-
prises à trouver des investisseurs stables afin 
de financer leurs projets de développement, 
de même que la future Banque publique d’in-
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vestissement qui regroupera ces structures. 
Divers statuts permettent d’optimiser la charge 
fiscale des entreprises, comme le statut de 
« jeune entreprise innovante ». Grâce à lui, une 
entreprise de moins de huit ans d’existence, 
employant moins de 250 personnes et réali-
sant des dépenses de recherche représentant 

au moins 15 % de ses charges peut obtenir une 
exonération d’impôt sur les bénéfices et des 
allègements de cotisations sociales. Il existe 
aussi un crédit d’impôt recherche pour sou-
tenir l’effort de recherche-développement des 
entreprises afin d'accroître leur compétitivité.

Plusieurs centaines d’entreprises suisses 
sont aujourd’hui implantées en France. C’est 
peut-être le moment de radiographier votre 
entreprise pour voir si vous avez une oppor-
tunité à saisir !

TROIS QUESTIONS À :
Véronique Mort, Avocate au Barreau de Paris, inscrite au tableau des 
Avocats UE / AELE de Genève.

Certains entrepreneurs qui réfléchissent à bilocaliser leurs activités 
hésitent en raison de la réputation de rigidité du droit du travail 
français. Cette réputation se vérifie-t-elle en pratique ? Quels sont 
les moyens d’éviter les pièges ?

Le droit du travail français souffre d’un déficit d’image un peu 
démesuré. S’il offre effectivement moins de souplesse que le droit suisse 
en raison des nombreuses dispositions d’ordre public qui régissent la 
relation de travail et sa rupture, il n’en reste pas moins que les risques 
récurrents (contentieux liés à la rupture du contrat, à la durée du travail, 
au formalisme imposé par les textes…) peuvent être anticipés grâce à la 
consultation préalable d’un avocat qui aidera l’entrepreneur à encadrer 
et sécuriser la relation de travail et à optimiser son plan de recrutement 
(détachement temporaire en France de cadres de haut niveau travaillant 
côté suisse, définition des profils à embaucher en France…).

On notera par ailleurs que les risques côté français sont liés à des 
considérations plus économiques que juridiques : en effet si le secteur 
d’activité et / ou la zone géographique sont dynamiques, retrouver un 
emploi devient plus facile pour le salarié et le risque d’action judiciaire 
contre l’employeur réduit d’autant. En témoigne le volume des conten-
tieux prud’homaux moins important dans les départements français 
contigus à la Suisse que dans le reste de la France. 

Rappelons également que depuis 2008, la France dispose d’un nou-
veau mode de rupture négocié du contrat de travail appelé « rupture 
conventionnelle » qui connaît un grand succès grâce à la souplesse 
qu’il offre à l’employeur comme au salarié pour mettre fin au contrat. 
Contrairement aux idées reçues et malgré des charges sociales plus 
élevées côté français, les frais de personnel (salaire brut + charges 
sociales) ne sont pas plus élevés en France qu’en Suisse. 

Et enfin, le vivier de profils qualifiés côté français est vérifié et 
nombre de frontaliers étudient aujourd’hui de plus en plus les avan-
tages comparés, autres que salariaux, d’un emploi en France et en 
Suisse avant de se décider : actions de formation proposées, coût de la 
couverture médicale à prestations identiques, du stationnement et du 
transport, proximité domicile / lieu de travail et gestion du mode de 
garde des enfants. Le plus difficile reste toutefois de fidéliser les seniors 
expérimentés qui, une fois formés côté français, peinent à résister à 
l’attractivité des rémunérations suisses. Il existe cependant côté français 
de nombreux outils d’optimisation méconnus des entrepreneurs pour 
les aider à construire une véritable politique de rémunération. Parmi 
ceux-ci, on peut citer les régimes de participation, intéressement, ou 
encore l’actionnariat des salariés (ce qu’on appelle plus généralement 
l’épargne salariale en France). 

Bilocaliser  
son   entre    prise ,  c ’est    tirer 

partie   d ’une  fronti ère ,  
de  deu  x es paces  

économi ques   distincts    , 
de  deu  x monnaies   ,  de 

deu  x régimes  juridiques  
différents  
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Avez-vous l’impression qu¹un mouvement se 
répand en faveur de la bilocalisation d’entre-
prises en Suisse et en France ? Y a-t-il des 
opportunités à saisir ?

Oui le mouvement se répand mais beaucoup 
d’entrepreneurs craignent encore de franchir le 
pas à cause des clichés que l’on vient justement 
d’évoquer. Certaines entreprises suisses ont pour-
tant tout intérêt à se bilocaliser pour des raisons 
très diverses : (i) disponibilité et coût du foncier 
(prix au m2 quatre à cinq fois inférieur côté 
français) pour les entreprises qui recherchent des 
surfaces de stockage ou de production notam-
ment ; (ii) promotion de l’innovation via Oséo, 
le statut des « jeunes entreprises innovantes » ou 
encore le « crédit d’impôt recherche » attractif 
pour les pôles de R&D ; (iii) accession au marché 

européen sans frais ni effet de change. Ethical 
Coffee et ST Microelectronics, entreprises bilo-
calisées ont d’ailleurs bien compris l’intérêt de 
tirer profit des avantages des deux territoires 
et sont des exemples de bilocalisation réussie !

Quelles sont les associations et les structures 
qui peuvent aider les entreprises à bilocaliser 
leurs activités en Suisse et en France ? Où 
trouver de l’aide ?

La Maison de l’Economie Développement 
(www.ghs74.fr) offre une aide à la recherche de 
terrains et de locaux ainsi que des conseils à la 
fois juridiques, sociaux et fiscaux via sa « cellule 
d’experts bilocalisation ». La Chambre France-
Suisse pour le Commerce et l’Industrie (www.
cfsci.ch). Ou encore les avocats et autres experts 
qui disposent de compétences sur les deux pays 
et d’un réseau de partenaires avec lesquels coor-
donner les projets de bilocalisation. \

Véronique Mort

«  Le  droit  du   travai  l 
fran  çais  sou ffre d ’un 
déficit  d ’image un  peu  

démesur  é .  Les   ris ques   côté  
fran  çais  sont   lié s  

à  des   consid  érations    
pl us   économi ques   

que  juridiques   »

strat   égies   /  ac quis  de  droit
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I was hoping for: a great international network, 
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Le Pouvoir  
de la négociation

 Amanda Müller

Céline Taïs

laura amberg

www.pi-lot.com

Bien que nous négociions 
tous très régulièrement, 
dans des contextes divers, 
cette démarche est bien 
souvent hautement 
stratégique et cruciale 
pour tout entrepreneur 
ou tout dirigeant. 

De par son statut, tout entrepreneur ou 
dirigeant est censé manier l’art de la négo-
ciation avec brio. Nous rencontrons pourtant 
bien souvent des chefs d’entreprise parfai-
tement capables mais bien mal à l’aise dans 
cette approche.

Qui dit négociation, dit pouvoir. Et tout 
pouvoir peut parfois être bien encombrant 
et bien délicat à s’approprier. En tant que 
directeur ou responsable, vous savez qu’il 
est essentiel de fédérer vos équipes autour de 
votre stratégie. Mobiliser ainsi les énergies 
de vos collaborateurs vers une même cible 
nécessite d’asseoir une autorité naturelle, typi-
quement véhiculée grâce à la négociation. En 
effet, cette discipline ne se limite pas à des fins 
commerciales, mais permet de défendre ses 
opinions, voire de les imposer avec subtilité à 
un public initialement défavorable (syndicats 
par exemple).

Parallèlement, le fait d’aligner des objec-
tifs divergents vous inscrit dans un rôle de 
leader, ce qui vous octroie une influence sup-
plémentaire.

1. Savoir négocier est donc essentiel pour 
renforcer votre position hiérarchique et 
votre autorité au sein de votre entreprise.

Convaincre et bâtir un lien de confiance 
est également l’un des pouvoirs que confère 
une négociation bien conduite. Que vous sou-
haitiez augmenter votre chiffre d’affaires et 

fidéliser vos clients, ou que vous soyez avocat 
pénaliste en charge d’un dossier sensible et 
complexe, il va de soi que votre manière de 
conduire votre communication d’influence 
relève de la négociation.

2. Faire comprendre et admettre vos ar-
guments à vos interlocuteurs, traiter les 
objections et créer un terrain favorable 
à l’écoute et à la reconnaissance de vos 
raisonnements a donc pour genèse là aussi, 
le fait de savoir négocier.

Dans une approche commerciale, la négo-
ciation a par ailleurs un objectif très concret : 
savoir maîtriser vos coûts assure la pérennité 
de votre entreprise, mais confère également 
une longueur d’avance face à une économie de 
plus en plus mobile et imprévisible. L’économie 

dégagée grâce à une discussion commerciale 
bien menée n’est pas une seule économie. Elle 
est un potentiel d’investissement. En cela, vous 
aurez l’opportunité d’utiliser les montants 
épargnés pour en faire un futur rendement 
(ou retour sur investissement).

3. Économiser vous permet donc de devan-
cer votre concurrence, grâce au finance-
ment possible de nouvelles idées à concré-
tiser, pour mieux anticiper et répondre 
aux attentes de votre public cible.

Dans un contexte multipartite, dans une 
situation de joint venture par exemple, lorsque 
plusieurs entreprises acceptent de poursuivre 
ensemble un but précis pour une durée limitée.  

Qui  dit  négociation ,  
dit  pouvoir .  E t  tout  

pouvoir  peut   parfois  ê tre  
bien   encom  brant    et   bien  
délicat  à  s ’approprier.
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Le pouvoir des mots

Négocier un contrat de plusieurs millions ou le prix de vente d’une 
voiture demande un positionnement clairement différent quant à 
l’attitude, aux outils et à l’argumentaire à adopter lors de la discussion.

Lapsus, prêter serment, jurer ou encore injurier, autant de formes et 
d’attitudes relatant l’état d’esprit quant au message que l’on veut faire 
passer. Le langage est une pratique sociale qui peut être, et surtout doit 

être, travaillée. Négocier c’est conquérir la parole, la faire reconnaître 
sur la base de revendications précises, au travers de mots justes, qui 
participent au pouvoir décisionnel auquel tout membre d’une société 
est amené à être confronté un jour.

Une personne ayant un excellent projet à présenter ne parviendra 
malheureusement pas à transmettre son « feu sacré » et sa confiance 
en ce projet, dès lors qu’elle tentera de l’expliquer avec une syntaxe 
ordinaire usant par exemple de mots trop familiers et sans impact. 
Le monde cherche à être séduit par des idées innovatrices mais éga-
lement par sa présentation rêveuse engendrant le petit « clic » disant : 
« C’est évident ! » 

Ces situations hautement stratégiques poussent 
les dirigeants de l’entreprise à se révéler fins 
négociateurs, afin de coordonner les décisions 
en gardant le point central, les intérêts de leur 
propre entité.

4. Dans cette mesure, la qualité et les apti-
tudes de négociation des directeurs impac-
teront directement l’image, les résultats 
de l’entreprise et la confiance des inves-
tisseurs ou actionnaires.

Si certains entrepreneurs et dirigeants 
avanceront vers la table des discussions à 
reculons, il est important pour chacun de 
comprendre la réelle valeur ajoutée ainsi que 
le pouvoir que confère cette discipline. Le 
tout étant donc de ne pas s’encoubler dans 
les chaussettes !

Négocier le pouvoir ?

Le pouvoir en négociation n’est bien sou-
vent pas là où l’on pense. Il est indispensable 
de ne pas confondre le pouvoir et l’autorité du 
négociateur. Le pouvoir, c’est ce qui peut être 
exercé sur l’autre ou sur un contexte (dans le 
cas d’un monopole, par exemple). Alors que 
l’autorité – ou le statut – est ce qui s’exerce 
de fait sur l’autre, de par notre savoir-faire 
et notre savoir-être. Travailler cet éthos est 
sans nul conteste là où se situe l’un des vrais 
pouvoirs, celui de savoir quand dire oui, quand 
dire non ; et de ne pas avoir à répéter pour se 
faire entendre…

Le pouvoir des maux

La négociation est une discussion durant 
laquelle certains « effets » sont utilisés dans le 
but d’atteindre ses objectifs. Selon nos convic-
tions personnelles et nos valeurs propres, ces 
manœuvres peuvent tour à tour influencer 
les débats, les orienter pour nous permettre 
d’atteindre les objectifs visés. N’y voyez pas 
là forcément de sombres processus occultes. 
Le fait même de « jouer un rôle très distant, 
voire même sec » avec son interlocuteur peut 
avoir un fort impact sur le déroulement de 
la négociation. Bien des tactiques existent. Il 
est indispensable de les reconnaître et de les 
détecter pour en éviter les pièges. 

Négocier  c ’est    con quérir  l a  parole ,  
l a  faire  reconna  ître   sur   l a  b ase   

de  revendications     précises  ,  au  travers     
de  mots   justes    ,  qui  partici pent    

au  pouvoir  décisionnel auquel tout  
membre d ’une  soci é té  est    amen é à  ê tre  

con front é un  jour.
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Entre mots conventionnels vidés de sens et 
situations sociales de plus en plus exigeantes, 
nous vivons dans un monde où le marketing 
et la séduction dominent. Afin de faire la 
différence et de se faire entendre, la pratique 
langagière devient un acte militant au sens 
propre. Elle est porte-parole d’aspirations, 
d’idées et de projets ne demandant qu’à être 
compris et développés afin de révéler tout le 
potentiel que chacun est à même de posséder. 
Intégrer ce pouvoir des mots demande une 
préparation appropriée. \

Suite au succès de son premier séminaire – près de 15 participants 
créateurs d’entreprises, industriels, collaborateurs de l’administration 
publique ou d’institutions économiques reconnues –, l’agence pi-lot,  
cabinet reconnu en conseil en achats et en négociation, réitère dès  
le mois de mars des séminaires pour se former à l’art de la négociation.

S’adressant à un public professionnel varié, du créateur de PME au chef  
de projets actif dans une multinationale, ces journées ou demi-journées 
de formation déclineront des ateliers ludiques basés sur une méthodolo-
gie éprouvée, vous révélant les astuces et les tactiques utilisées par  
les plus grands maîtres du jeu de la négociation internationale.

www.pi-lot.com / prochains-seminaires / 
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Le 13 février 2013, le Conseil fédéral a décidé 
de suivre la proposition de la Banque natio-
nale suisse (BNS) et d’activer partiellement le 
volant de fonds propres anticyclique. Dès le 30 
septembre 2013, les banques seront tenues de 
renforcer la couverture en fonds propres de 
leurs créances hypothécaires. Cette mesure 
s’ajoute à celle décidée le 1er juin 2012 qui res-
treint les conditions d’octroi du crédit hypo-
thécaire, ce qui porte une nouvelle atteinte à 
l’accession à la propriété pourtant garantie par 
la Constitution fédérale. 

Conformément à l’ordonnance fédérale sur 
les fonds propres (OFR), la BNS peut proposer au 
Conseil fédéral d’obliger les banques à détenir 
des fonds propres supplémentaires sous la forme 
d'un volant de fonds propres anticyclique. Le 
5 février 2013, elle a adressé une demande en 
ce sens au Conseil fédéral. 

Aussi, le Conseil fédéral a décidé d’obliger, 
dès le 30 septembre 2013, les banques à détenir 
des fonds propres additionnels à hauteur de 1 % 
des positions pondérées en fonction des risques 
et garanties directement ou indirectement par 
des gages immobiliers au sens de l'article 72 
OFR. L'activation du volant anticyclique ne 
touche que les crédits hypothécaires destinés 
au financement de logements en propriété. 

C’est le lieu de rappeler que le 1er juin 2012, 
le Conseil fédéral a déjà modifié l’OFR, afin no-
tamment de restreindre les conditions d’octroi 
du crédit hypothécaire. Cette modification est 
entrée en vigueur le 1er juillet 2012 et prévoit 
que les banques et négociants en valeurs mobi-
lières doivent respecter les exigences minimales 
suivantes : s’agissant des fonds propres, pour les 
financements hypothécaires, une part mini-
male de 10 % de fonds propres sur la valeur de 
nantissement, ne provenant pas de l’avoir du 
deuxième pilier (versement anticipé et mise en 
gage), est requise. Concernant l’amortissement, 
la dette hypothécaire doit être ramenée au deux-
tiers de la valeur de nantissement de l’immeuble 

en l’espace de vingt ans maximum. Enfin, si 
ces nouveaux standards minimaux régissant les 
prêts hypothécaires conclus après le 1er juillet 

2012 ne sont pas respectés, les banques sont 
tenues de fournir elles-mêmes des fonds propres 
correspondant à un multiple du montant de 
ces prêts afin de couvrir de telles hypothèques. 

En outre, le Conseil fédéral envisage encore 
de restreindre les possibilités de retrait de l’avoir 
du deuxième pilier en vue d’acquérir un loge-
ment. En effet, il envisage en particulier de ne 
plus autoriser le retrait de l’avoir de deuxième 
pilier accumulé au-delà de 40 ans. 

Toutes ces mesures restreignent l’accession 
à la propriété, pourtant garantie par l’article 
108 alinéa 1er de la Constitution fédérale qui 
prévoit en particulier que « la Confédération 
encourage la construction de logements ainsi 
que l’acquisition d’appartements et de mai-
sons familiales destinés à l’usage personnel de 
particuliers […] ». En outre, selon une étude de 
satisfaction réalisée en 2011 par la Chambre 
vaudoise immobilière et l’Union suisse des 
professionnels de l’immobilier Vaud auprès 
des locataires et propriétaires vaudois, 66 % des 
locataires interrogés âgés de 35 à 49 ans aspirent 
à devenir propriétaires. Cette proportion monte 
à 77 % parmi les locataires âgés de 18 à 34 ans. \

Encore une atteinte  
à l’accession à la propriété

Frédéric Dovat

Secrétaire général  

de l’Union suisse  

des professionnels  

de l’immobilier Vaud

www.uspi-vaud.ch

le C onsei l  
fé déra l envisage   encore   

de  restreindre     les  
possi  bilité s  de  retrait     de 
l’avoir  du   deu  xième pilier 

en   vue  d ’acquérir  
un  logement 



d é s o r m a i s p r è s d e c h e z v o u s 

INTEMPOREL

GROUPE GEROFINANCE-DUNAND | RÉGIE DE LA COURONNE
Genève | Mies | Rolle | Morges | Yverdon | Lausanne | Lutry | Vevey | Montreux | Aigle | Sion | Crans-Montana 

www.barnes-suisse.com

Gamme de prix (en CHF) : 3 à 6 mios 6 à 10 mios 10 à 15 mios +15 mios

PULLY - Domaine de Chamblandes EPALINGES - LAUSANNE

rare et excpetionnel
Situé au bord du lac Léman, cette résidence constituée de 3 
petits immeubles, propose des appartements de 3 à 5.5 pièces, 
dont la haute qualité de construction et l’élégance architectu-
rale sont une garantie de pérennité. Elle bénéficie d’un espace 
bien-être ainsi qu’un accès direct aux rives du lac avec 4 places 
d’amarrage dans le port privé.

Paul Vezin 021 796 37 00
Réf. 207776

luxe et modernité
Erigée sur une parcelle de 4677 m2, au sein d’un quartier  
résidentiel à proximité du Golf de Lausanne, cette propriété  
d’exception allie luxe et modernité. D’architecture contem-
poraine, elle dispose de plus de 900 m2, d’une piscine, d’un 
pool house et d’un garage pour 4 véhicules. Une splendide  
vue sur le lac et les Alpes agrémente le tout.

Paul Vezin 021 796 37 00
Réf. 293884

r u e d e b o u r g 28, La u s a n n e
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dossier 

dandysme

Boris Sakowitsch

Le dandysme  
et   l’affirmation  de  soi

« Soyez vous-mêmes, tous les autres sont déjà pris »
Oscar Wilde

Le dandysme est à la mode, à tel point que l’on voit  

des dandys un peu partout : des icônes de la haute couture  

aux dernières stars de la pop, en passant par les artistes en vogue et autres  

égéries du moment, le phénomène dandy fait beaucoup parler de lui,  

pour le plus grand bonheur de la presse people et des marques  

de prêt à porter. Cependant être un dandy ne se résume pas  

à porter un foulard en soie et une veste cintrée… car par-delà l’esthète  

du goût, le chantre des bonnes manières et le maître du style  

se cache un être plus profond, mélancolique, torturé, provocateur  

et dissident, qui cultive l’art de la discrétion jusqu’à  

en faire une éthique de vie, symbole de son rejet du monde  

et de son absolue liberté.
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TRAITé DE LA VIE 
éLéGANTE :  
DE LA COQUETTERIE  
À LA DISTINCTION

Etymologiquement l’origine du dandysme 
reste floue : le mot dandy pourrait dériver du 
français dandin (sot, niais), de dandiprat (nain, 
pièce de menue monnaie), de dandelion (ou 
dent-de-lion, pissenlit), du verbe anglais to 
dandle, se dandiner, ou encore plus simple-
ment du prénom Andrew. Historiquement 
le dandysme naît dans l’Angleterre du début 
du 19e siècle, à une époque industrialisée de 
désenchantement du monde, en la figure désor-
mais mythique du capitaine George Bryan 
Brummell (1778-1840), favori du Prince de 
Galles, et qui imposa son code vestimentaire 
à l’aristocratie anglaise. Si l’habit ne fait pas 

le moine, du moins fait-il le dandy ! En effet 
le « Beau Brummell », sorte de Raspoutine du 
style, prêche la sobriété et le dépouillement : 
le vrai style est celui qui s’efface et qui sait se 
faire oublier, puisque « pour être bien mis, il 
ne faut pas être remarqué » affirme celui qui 
s’est auto-proclamé « l’arbitre des élégances ». 
Ainsi le dandy véritable ne recherche jamais ni 
le faste ni l’excès, mais bien plutôt la distinc-
tion, à travers la discrétion mais aussi grâce 
à un souci obsessionnel du détail. La notion 
de style est née. Cent cinquante ans plus tard 
Coco Chanel ne dira pas autre chose quand elle 
affirmera dans une formule lapidaire : « la mode 
se démode, mais le style jamais ». Avoir le souci 
du détail, c’est faire ressortir son originalité et 
donc sa spécificité propre : tout le contraire des 
excès de la mode qui dictent une manière de 
paraître unilatérale, et donc une manière d’être 
univoque et standardisée. Paraitre tel que l’on 
est, dans l’économie de l’apparat et la simplicité 
du détail, c’est l’apothéose du chic insolent, 
c’est la leçon de Brummell, et c’est ça le style. 

Ainsi le dandysme esthétique, jamais ostentatoire, mais toujours 
distinctif, révèle sa nature profonde : l’intention vestimentaire n’est 
pas due à une quelconque inclination à la coquetterie, mais plutôt au 
besoin de se protéger derrière la perfection de sa propre apparence. En 
affinant son style jusqu’au summum de l’idéal le dandy revêt un masque, 
non pas pour travestir son être mais plutôt pour se rendre invisible, et 
donc devenir intouchable. Dès lors, par sa perfection le dandy ne laisse 
plus aucune prise à ses adversaires : il n’est plus attaquable et c’est ainsi 
qu’il conquiert sa liberté. Le dandy dans tout son être sait se rendre lisse, 
et s’il est frivole, c’est finalement toujours pour une raison existentielle. 
Car le dandy est certes superficiel, mais « en profondeur » pour reprendre 
une formule que Nietzsche aimait utiliser pour évoquer la supériorité 
de la sculpture grecque. Ainsi le temps de la toilette, le temps passé à 
réfléchir quel vêtement choisir, c’est toujours un temps pour soi, un 

temps pour méditer, pour s’aimer soi-même et donc pour s’affirmer, 
un temps pour choisir son masque et créer sa coquille, afin de se pro-
téger du regard des autres et du monde extérieur. Le dandysme est une 
philosophie de l’existence, qui à l’instar d’un Oscar Wilde a choisi de 
sacrifier son art pour mettre « tout son génie dans sa vie », et qui s’est 
faite sienne la formule nietzschéenne selon laquelle « tout ce qui est 
profond aime le masque ». Le dandy, lucide et amoureux de la vie, est 
aussi un grand cynique qui joue avec les apparences : tout le contraire 
du héros romantique qui a rejeté la réalité au profit d’un monde idéal, 
mais illusoire et incertain.

Para ître   tel  
que  l’on  est  ,  c ’est    ça  

le  st  yle .

E n  affinant    son   st  yle  
jus  qu’au  summum  de  l’idé al le  dand y rev ê t 

un  mas  que ,  non  pas   pour travestir      son  
ê tre  mais  pl ut ôt pour se  rendre  invisible , 

et   donc  devenir    intoucha ble .
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DE L’AMOUR  
DE SOI AU REJET  
DU MONDE : SPLEEN 
ET MéLANCOLIE 

Le soin apporté à la toilette n’est donc pas 
un excès de coquetterie, mais doit donc être 
entendu comme une sorte de credo existen-
tiel. Cependant cet orgueil métaphysique est 
aussi fondamentalement un rejet du monde 
extérieur en même temps qu’une grande 
angoisse. De la nostalgie saturnienne de celui 
qui sait qu’il ne découvrira jamais la vérité 
(tristesse évoquée dans la célèbre gravure 
d’Albrecht Dürer, Melencolia), au spleen bau-
delairien, sorte de mal du monde moderne, 
le dandy est seul face à son miroir : car si 
« Dieu est mort », il est désormais seul et il 
sait qu’il ne peut plus désormais compter 
que sur le reflet qu’il peut voir à travers le 
miroir, c’est-à-dire sur lui-même. La peur de 
la solitude est constitutive du spleen, et donc 
du désaveu de l’ordre des choses ; et l’individu 
esseulé devient dandy dès qu’il a compris que 
cet esseulement est aussi une exhortation à 
devenir soi-même, en oubliant Dieu et tous 
les autres dont les rôles sont de toute façon 
déjà pris ! Cette construction de soi est liée à 
l’angoisse du refus du monde dépeuplé.

Le refus du monde, c’est le constat mal-
heureux de l’échec de Dieu qui a abandonné 
sa création, et donc l’acceptation de notre 
déchéance, de notre solitude. Si dès lors le 
monde est désenchanté, la symbolique du 
masque et de l’obsession narcissique se tra-
duit dans le refus de ce monde et de l’ordre 
des choses. Déjà dans l’antiquité grecque le 
masque était associé au théâtre tragique, 
c’est-à-dire à la violence du monde et l’irré-
versibilité du destin. Fondamentalement, 
c’est par déception que le dandy se perd dans 
sa propre contemplation, et le temps passé 
devant la glace est une méditation, sorte 
de narcissisme inversé puisqu’à travers la 
contemplation c’est la nostalgie de l’absolu 
qui ressurgit, sorte de mal être existentiel 
que Sartre a très bien décrit dans La nausée, 
son premier roman.

Par son retrait du monde le dandy prend donc des allures de mys-
tique, tel Saint-François abandonnant tout pour nourrir les oiseaux. 
Frédéric Beigbedder, dans une formule éclair, résume bien ce para-
doxe en affirmant que « le dandy du 21e siècle est un SDF agenouillé 
devant une église désaffectée » : finalement ce qui compte c’est le 
sens de la piété, alors compris comme échappatoire. Le dandy sorte 
de mystique sans dieu, lassé de l'évidente futilité de l'ordre des choses, 
s’est fait sienne la formule latine « eadem sed aliter », si chère à Scho-
penhauer : « toujours différent, mais toujours pareil », le monde est 
l’éternel retour du même drame. Les acteurs changent mais la pièce, 
la trame de fond, l’histoire restent toujours les mêmes. Ironie du 
sort : dans cette tragédie shakespearienne, seul le dandy, spectateur 
narcissique condamné à sa propre existence, demeure maître de sa vie. 

Pas étonnant que certains perdent pied pour finir leurs jours dans la 
déchéance, dans la misère ou dans la folie la plus complète ; ce fût le 
cas de Brummel et de Wilde, mais aussi de Nietzsche, de Stefan Zweig, 
de Vincent Van Gogh et de bien d’autres encore. On comprend mieux 
désormais ces mots de Baudelaire : « le dandysme est le dernier éclat 
d’héroïsme dans les décadences. Le dandysme est un soleil couchant ; 
comme l’astre qui décline, il est superbe, sans chaleur et plein de 
mélancolie » (Baudelaire, Le peintre de la vie moderne).

Fondamenta  lement   déçu  
par  le  monde ,  le  dand y se  perd dans    

sa   propre contem  pl ation

La tragédie (1897), estampe de Gustave Klimt
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L’ARISTOCRATIE DU GOûT
La fracture douloureuse qui suit le constat tragique de la violence du 

monde va souvent de pair avec le développement de facultés spéciales. 
Ainsi le caractère du dandy se caractérise par un goût prononcé pour la 
liberté, et tout ce qui va avec, par exemple le modernisme, l’avant-gar-
disme et la provocation. Oscar Wilde fût plusieurs fois emprisonné pour 
sa sexualité homosexuelle et débridée. Dans les faits il est donc parfois 
difficile de différencier le dandy de l’artiste maudit, ou encore du libertin, 
car leurs destins, souvent dramatiques, sont généralement similaires. 
Avant-gardiste lui aussi, le dandy est avant tout un esprit libre, faculté 
supérieure s’il en est, sorte de sens aristocratique qui n’a rien à voir avec 

les attributs d’une naissance supérieur, mais bien plutôt symptomatique 
d’un goût supérieur et rare. En bref le bon goût est une sorte d’instinct 
de survie de l’élite dandy, au service exclusif de l’intelligence du dandy ! 
Ainsi selon Nietzsche « Il existe un instinct du rang qui est plus que tout 
l’indice d’un rang élevé ». C’est encore cet instinct aristocratique qui le 
protège du cul de plomb, du faux-sérieux, de la croyance bigotte et du 
dogmatisme, en somme de tous les maux des temps modernes. Le goût, 
ce « nec plus ultra de l’intelligence » dira Lautréamont, immense poète, 
et lui aussi grand dandy devant l’éternel, c’est finalement la vertu car-
dinale du dandy ; et puisqu’il ne se résume pas au goût esthétique, c’est 
lui qui influe sur la totalité de son être, c’est à dire sur ses choix de vie, 
sur ses aspirations, et même sur ses croyances. 

On comprend qu’en une période de dé-
cadence molle, économiquement et créati-
vement morose comme celle dans laquelle 
nous vivons, une urgente réhabilitation du 
dandysme se révèle nécessaire, et à quel point 
déterrer les exemples du passé, c’est construire 
autant de définitions d’une vérité fluctuante : 
le monde est une grande cour de récréation, 
libre à chacun de jouer le rôle qui lui corres-
pond le mieux ; la difficulté étant parfois 
de l’accepter et ainsi de revêtir son masque : 
telle est la vraie leçon du dandysme. Car à 
travers ses différentes figures historiques, 
la signification du mot dandy est avant tout 
celle de l’individu qui a bien cerné la nature 
protéiforme des notions de vérité et de réalité ; 
de ce savoir naîtra le jeu des masques, et le 
dandy se révèlera à l’histoire sous autant de 
formes, gardien du style et du goût, jouant 
avec lui-même autant que de son apparence. 
Une fois encore Baudelaire a légitimement 
le droit d’affirmer que « Le dandysme n’est 
même pas, comme beaucoup de personnes 
peu réfléchies paraissent le croire, un goût 
immodéré de la toilette et de l’élégance maté-
rielle. Ces choses ne sont pour le parfait dandy 
qu’un symbole de la supériorité aristocratique 
de son esprit ». Bien loin des clichés, le dandy 
est finalement un grand sceptique, fatigué 
du théâtre du monde… A la fois nostalgique, 
monstre d’élégance aux multiples visages, 
son credo définitif est l’affirmation et la 
construction de soi : c’est justement ce qui le 
distingue des autres, ce qui révèle son goût, 
affirme sa liberté et confirme sa supériorité. \

seu l le  dand y,  spectateur    
narcissi  que  condamn é à  

sa   propre e xistence   ,  demeure   
maître   de  sa   vie

Vincent Capes, Equinoxe II (2011)

SEPT LIVRES INCONTOURNABLES
1.	Jules Barbey d’Aurevilly, Du dandysme et de Georges Brummell.  
	 L’ouvrage fondateur du dandysme esthétique.
2.	Charles Baudelaire, Le peintre de la vie moderne. L’ouvrage fondateur  
	 du dandysme moderne.
3.	Oscar Wilde, Le portrait de Dorian Gray. Le personnage fascinant  
	 de Lord Henry, dandy décadent et alter ego d’Oscar Wilde.
4.	Friedrich Nietzsche, Par-delà bien et mal. En particulier les pages  
	 sur l’esprit aristocratique.
5.	Henry de Montherlant, les jeunes filles. Le personnage central  
	 de Costals, dandy misanthrope et misogyne, est fascinant.
6.	Robert Musil, L’homme sans qualité. Ulrich, le héros du livre, dandy  
	 des temps modernes, héros cynique aux multiples visages.
7.	Daniel Salvatore Schiffer, Le dandysme. La création de soi.  
	 Magnifique histoire du dandysme riche et complète. De loin le meilleur  
	 ouvrage sur la question.
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Y a-t-il 
un dandy  
dans  
la salle ?
Il est toujours difficile de décrire 
ce qu’est une chose et rien n’est 
plus étranger à l’esprit de liberté 
propre au dandysme que le trop 
dogmatique « c’est comme ci et 
pas comme ça ». Il semble bien 
souvent préférable d’énumérer 
simplement ce qu'une chose n’est 
pas, ou encore mieux de la nommer 
tout simplement ! Et pour le reste 
laisser un espace imaginaire de 
liberté propre à chacun…

QUELQUES DANDYS

Oscar Wilde (1854-1900), le dandy absolu.  
Il mourut dans la misère la plus complète

Roger Federer, Le dandy suisse : simplicité et discrétion
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BRéVIAIRE DANDY
Le dandy ne parle jamais de son compte en 
banque. Le dandy déteste le snobisme  
presque autant que la vulgarité. Le dandy sou-
haite rarement « bon appétit » à ses convives. 
Le dandy se fiche d’avoir raison ou tort puisqu’il 
se fiche de tout. Le dandy ne cultive aucune 
appartenance car il n’est fidèle qu’à lui-même. 
Le dandy laisse sa montre sous le poignet de sa 
chemise. Le dandy change tout le temps d’avis. 
Le dandy n’a pas peur de dire pardon à une 
femme. On peut être un dandy et ne pas aimer 
les pantalons rouges. Le dandy cultive le sens 
du paradoxe. Le dandy ne revendique aucun 
droit à rien car il préfère entretenir son sens du 
devoir. Le dandy n’aime pas parler en public. Le 
dandy est un homme sans qualité particulière. 
Le dandy préfère une promenade dans Rome à 
une randonnée pédestre. Le dandy ne supporte 
pas le mot « métrosexuel ». Le dandy parle peu 
mais il a toujours un avis sur tout… etc.

QUELQUES DANDYS AU HASARD…  
D’HIER ET D’AUJOURD’HUI 
Jules Barbey d’Aurevilly, Andy Wahrol, Friedrich Nietzsche, Karl Lager-
feld, Iggy Pop, Nicolas Bouvier, Gustav Klimt, Stefan Zweig, Lou Reed, 
Greta Garbo, David Bowie, Federico Fellini, Pablo Picasso, Jack Kerouac, 
Philippe Sollers, Jean Rochefort, Lord Byron, John Galliano, Jim Morrison, 
Marcello Mastroianni, Yves Saint Laurent, Romy Schneider, Voltaire, Al 
Pacino, Salvatore Dali, Henry de Montherlant, Miles Davis, Marcel Proust, 
Catherine Deneuve, Barack Obama, Keith Richards, Alain Bashung, 
Robert Musil, Patrick Dewaere, Vincent van Gogh, etc.

Découvrez la suite et réagissez sur notre blog que vous retrouverez  
sur notre site : www.market.ch 

Imaginez la suite et venez compléter vous-mêmes ces bréviaires  
sur facebook : www.facebook.com / marketch

David Bowie, dandy androgyne, icone du glam rock et  
maître des masques à travers les personnages fictifs qu’il incarna

Coco Chanel (1883-1971), la femme dandy par excellence

Serge Gainsbourg  
(1928-1991) et Jane Birkin,  
le couple dandy idéal, 
glamour et provocateur
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Jules Barbey d’Aurevilly (1808-1889),  
le théroricien du dandysme esthétique

Marilyn Monroe (1926-1962), la femme-dandy fatale et glamour

Keith Richards, le guitariste des Rolling Stones  
est aussi un dandy sulfureux et nonchalant

Al Pacino,  
l’acteur-dandy charismatique

culture  ( s )  /  dossier  
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George Bryan Brummell  
(1778-1840), dit « Beau Brummell », 
le maître du style

Lord Biron (1788-1824), le dandy romantique

Andy Wahrol (1928-1987), le dandy moderne, artiste  
protéiforme, grand observateur du monde et producteur  
du Velvet Underground

Charles Baudelaire (1821-1867), 
poète du spleen et dandy torturé
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PORTRAIT DE L’ARTISTE  
EN HORLOGER

Entretien avec Yvan Arpa, fondateur d’ArtyA 

Boris Sakowitsch

Yvan Arpa
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Depuis vos débuts votre vision de l’horlogerie diffère 
radicalement de celle de vos homologues. Comment 
est née votre démarche, et qu’est-ce qui la qualifie ?

Vous savez en Suisse on est très calviniste, surtout dans 
l’horlogerie, et le discours dominant se résume bien sou-
vent à des formules du type : « On fait des montres depuis 
400 ans, pour les nouveaux venus ça va être difficile ! ». Le 
story telling horloger par excellence, c’est l’ancrage dans la 
tradition : c’est contre cette idée que ma démarche prend 
racine. Au départ j’étais professeur de mathématiques, et 
ma réflexion personnelle est donc celle d’un scientifique 
qui part avec des hypothèses de travail. Mon hypothèse 
de départ c’est qu’on n'a plus besoin de lire l’heure sur sa 
montre. En effet nous avons déjà des tas d’appareils qui 

nous l’indiquent au quotidien. Il y a dix ans les trois quarts 
des gens portaient des montres, aujourd’hui ils sont un 
tiers. Finalement porter une montre n’est plus essentiel, 
du moins pour ceux qui n’ont pas forcément envie de 
posséder la même montre que leur grand-père ! En partant 
de ce constat j’avais envie de faire autre chose, mais en 
respectant les règles, c’est-à-dire en travaillant avec des 
mouvements et des matériaux fabriqués en Suisse. Pour 
moi posséder une montre c’est avant tout un symbole, 
sorte d’affirmation d’un statut et d’une individualité. 
C’est la raison pour laquelle ma première démarche 
c’est de travailler sur des matières fortes qui expriment 
quelque chose par « transfert de valeur », comme le titane, 
la céramique…etc. Et de nos jours c’est possible : avec les 
nouvelles technologies on peut littéralement imprimer 
du métal par couches successives. Avant les machines 
travaillaient la matière en l’attaquant par réduction, mais 
aujourd’hui avec l’impression en trois dimensions, on 
arrive à créer directement la forme ; On créé la matière 
en partant du néant : c’est ça la grande innovation, et 
selon moi la base de toute réflexion créative originale. 
C’est cette démarche qui m’attire en tant que créateur, 
mais aussi en tant qu’entrepreneur. Dès lors, je suis allé 
plus loin en intégrant à tous ces matériaux nobles des 
matières premières insolites telles que de l’acier récupéré 
ou encore de la rouille. Aujourd’hui j’ai systématisé cette 
démarche en créant ma propre marque, ArtyA.

Justement, ArtyA : le nom est évocateur… marque-t-il 
l’ancrage de la marque dans l’univers de l’art ?

Mon ADN c’est effectivement la créativité : vous savez « la 
vie est courte, mais l’art est éternel » ! La meilleure période 
de la vie, c’est le moment de l’enfance où nos parents nous 
racontent des histoires pour nous aider à nous endormir, 
et ainsi entrer dans l’univers du rêve. J’aime raconter des 
histoires, et telles des œuvres d’art mécaniques les montres 
doivent raconter des histoires à ceux qui les portent.

Est-ce cette philosophie qui explique le recours à des 
techniques artisanales avant-gardistes et finalement 
plus proches du happening artistique que de la créa-
tion industrielle ?

Effectivement l’histoire du processus de création entre 
dans l’ADN de l’objet, créant ainsi son histoire et son iden-
tité propre. Par exemple avec ArtyA, la collection « Coup de 
Foudre » est née d’un processus unique : la carrure a subi une 
exposition à un arc électrique, créant ainsi par foudroyage 
une coloration spécifique et unique de l’acier ; pour compléter 
cette histoire j’ai pensé à la doter d’un bracelet en peau de 
crapaud… en effet dans la mythologie c’est le seul animal 
qui peut résister à la foudre !

De la rouille du Titanic qui symbolisait avec l’aventure 
Romain Jérôme l’éternité mais aussi la décrépitude, à 
la montre baptisée Son of a Gun crée avec des vraies 
balles et que nous découvrons aujourd’hui avec ArtyA, 
votre travail d’horloger est paradoxalement un travail 
sur la fuite du temps….

C’est effectivement un paradoxe que j’aime cultiver. 
Toutes ces créations ont pour vocation de nous rappeler 
notre finitude, et donc de nous éclairer sur qui nous sommes 
véritablement, autant que de nous renseigner sur l’heure 
qu’il est. L’instant présent est finalement plus important que 

sa mesure, c’est peut-être cela mon message. Avec la sortie 
de la Son of a Gun, montre fabriquée avec des balles de 6 
mm et des culots de .357 Magnum, nous avions justement 
publié le communiqué suivant, sorte de carpe diem, mais 
après l’heure (rires) : « Souviens-toi de vivre, voici l’heure 
d’être heureux car tu vois l’heure mais tu ignores la tienne, 
profites-en elle ne reviendra pas ». \

On crée l a  matière  
en   partant    du   né ant   :  c ’est    

ça  l a  grande   innovation,  et   selon 
moi  l a  b ase   de  toute  réfle xion 

cré ative  origina le . 

L’instant     pré sent    
est    fina lement   pl us   important     

que  sa   mesure   . 
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Les artistes  
français sont-ils chers ?

par Céline Moine

Artprice.com

La France fut longtemps, avec l'Italie et 
l'Europe du Nord, le fleuron mondial de 
l'histoire de l'art et du commerce d'œuvres. 
Les valeurs étalons du marché de l'art actuel 
sont rattachées à la grande période de 
l'histoire de l'art moderne, dont Paris était 
la capitale chérie des artistes. Il suffit 
pour s'en convaincre d'observer la cote des 
grands noms de l'impressionnisme - Monet, 
Manet, Renoir – ou de songer à Pablo Picasso, 
véritable mythe et signature toujours aussi 
aimée par les grands collectionneurs qui 
firent grimper son record à 95 m$ hors frais 
lors d'une vente de Christie's Nude, Green 
Leaves and Bust, le 4 mai 2010 à New York).

La France a soutenu sa position de première 
puissance mondiale du marché de l'art jusque 
dans les années 50. Elle fut alors détrônée 
par les Etats-Unis, puis le Royaume-Uni et 
plus récemment par la Chine. Aujourd'hui, 
l'accès à des cotes haut de gamme passe par 
ces nouvelles capitales du marché. La France, 
riche d'un patrimoine extraordinaire, s'impose 
quant à elle par la diversité de son segment 
d'œuvres abordables (à moins de 5 000 euros) 
et par de trop rares ventes de prestige, mais 
elle peine à faire grimper la cote de ses jeunes 
compatriotes.

S'ils sont généralement moins performants 
que d'autres Européens comme les Anglais ou 
les Allemands, les artistes français ne sont 
pas oubliés pour autant par le marché de l'art 
haut de gamme et certains se sont même vus 
auréolés de quelques enchères millionnaires 
à Paris ces dernières années. Parmi les artistes 
français vivants, ceux qui parviennent à de très 
hauts niveaux de prix sont des « anciens » de 
l'art contemporain et leurs cotes grimpent en 
partie grâce à l'intérêt que leur portent de plus 
en plus de collectionneurs étrangers. Jugés sur 
leurs résultats en ventes aux enchères récentes, 
trois artistes français vivants se démarquent : 
Pierre Soulages, Hervé Télémaque et Martial 
Raysse.

Pierre Soulages vs Franz Kline

Il vient de fêter ses 93 ans et se trouve être 
le seul artiste français encore en activité à avoir 
remporté des adjudications millionnaires en 
2012 : Pierre Soulages a vu ses prix grimper 
de 250 % en moyenne depuis 2000. Sa cote 
s'est véritablement envolée à partir de 2006, à 
l'occasion d'une session parisienne de Sotheby's 
où le maître décrochait 1,35 m$ au marteau 
(1,06 m€). D'après Sotheby's, pas moins de 17 

Femme à l’Ombrelle dans un Jardin, Pierre-Auguste Renoir, 1875-1876
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enchérisseurs issus des trois continents - Asie, 
Europe et États-Unis - se sont battus pour cette 
œuvre rythmée qui date de 1959, époque à 
laquelle les œuvres de Soulages avaient déjà 
intégré la Phillips Gallery de Washington, le 
musée Guggenheim et le MoMA de New York, 
la Tate Gallery à Londres et le Musée National 
d'Art Moderne de Paris. En 2012, deux autres 
toiles de la fin des années 50 ont allégrement 
dépassé le million de dollars, l'une à Paris 
(Christie's le 3 décembre), l'autre à New York 
(Bonham's le 11 novembre). 

Les collectionneurs américains connaissent 
désormais bien l'œuvre de Soulages mais ne 
l'estiment pas autant que celle de leur compa-
triote Franz Kline. Et bien que les deux artistes 
aient développé une œuvre proche au milieu du 
siècle dernier, l'écart de prix entre le Français 
et l'Américain est colossal : le record d'enchère 
de Soulages culmine à 2,85 m$ pour une toile 
de 1957 (2 m€, 31 mai 2011, Sotheby's Paris) 
quand celui de Kline atteint 36 m$ pour une 
œuvre de la même année 1957 (Untitled (1957), 
200,7 cm x 280,39 cm, Christie's New York le 
14 novembre 2012).

Hervé Télémaque  
et la Figuration narrative

L'année où Soulages et Kline achèvent 
leurs peintures les plus chères, Hervé Télé-
maque quitte Haïti pour New York et s’inscrit 
à l’Art Student’s League. Il est influencé par 
les artistes américains, puis par le surréa-
lisme français et développe son propre lan-
gage pictural en se penchant sur les objets 
quotidiens. Ses sujets populaires, ses couleurs 
tranchées et la simplification des formes, le 
rapprochent alors de la « Figuration narra-
tive », l'un des mouvements les plus impor-
tants de l'art contemporain en France. De 
fait, tout son marché ou presque se joue dans 
des salles de ventes françaises (97 %) bien que 
certains acheteurs se manifestent depuis la 
Belgique, l'Italie, l'Allemagne ou la Suisse. Sa 
cote a explosé dans le confinement des salles 
de ventes françaises, mais quelle envolée ! Ses 
prix affichent une hausse de près de 500 % 
depuis 2000, une progression spectaculaire 
qui tient à plusieurs facteurs. Tout d'abord, un 
grand nombre de collectionneurs européens 
se penchent à nouveau sur la Figuration nar-

rative, mouvement très convoité dans les années 80 puis délaissé dans 
les années 90. Outre son attrait historique, la Figuration narrative est 
redécouverte au moment où les jeunes collectionneurs s'intéressent de 
près à des œuvres proches de la culture populaire. Le succès actuel du 
Street Art et de la bande dessinée démontre en partie cette tendance. 
Dans ce contexte, Hervé Télémaque, l'un des initiateurs de la Figura-
tion narrative, est naturellement l'un des plus cotés du mouvement. 
En 2012, les deux « pères fondateurs » du genre ont signé leur nouveau 
record : Télémaque avec Portrait de famille, une toile de 1962 vendue 
l'équivalent de 426 000 $ (320 000 €, gagnant 15 000 € par rapport 
à son adjudication de 2007, Millon & Associés Paris, 4 avril 2012) et 
Rancillac, avec Mélodie Sous Les Palmes, une toile de 1965 cédée 309 000 
$ (235 000 €, le 16 décembre 2012 chez Versailles enchères).

Martial Raysse et l'effet Pop art

Martial Raysse est l'un des artistes français les plus appréciés en 
Europe et aux États-Unis. En 2011, année où il emportait trois des 
quatre enchères millionnaires de son histoire, l'artiste était attendu 
pour un nouveau record avec L'année dernière à Capri (titre exotique), 
une superbe toile de 1962 estimée 1 m£-1,5 m£. L'œuvre, d'une qualité 
exceptionnelle, est finalement partie pour 3,6 m£, soit près de 5,8 m$, 
au triple des attentes ! Nous étions au mois de février 2011. Trois mois 
plus tard, Sotheby's vendait à Paris une toile Sans titre de 1964 pour 

2,1 m$ (1,5 m€), un record aux enchères pour son œuvre en France et 
en décembre dernier, la même maison de ventes adjugeait La France 
Orange pour 480 000 €. Cette dernière œuvre est célèbre pour avoir été 
la propriété de Georges Pompidou, Président de la République française 
(1969-1974) et grand amateur d'art contemporain. Elle fut réalisée 
en 1963, époque à laquelle le jeune Martial, 27 ans, fréquente Andy 
Warhol puis rallie le groupe des Nouveaux Réalistes avant de suivre 
sa propre voie. L'effet Warhol fait de lui un artiste particulièrement 
prisé par les collectionneurs férus de Pop art... et bien moins cher que 
les leaders américains du mouvement.

Les artistes français échappent à la spéculation du marché et leurs 
prix grimpent sereinement, tout en offrant un large panel d'œuvres 
abordables... et pas seulement des lithographies ! Des dessins originaux 
de ces importantes signatures sont souvent proposés dans les salles de 
ventes et accessibles à moins de 5 000 euros. \

Parmi  les   artistes     fran  çais  vivants    ,  
ceu  x  qui  parviennent    à  de  tr è s  hauts   

niveau  x de  prix  sont    des   «  anciens     »  
de  l'art   contem  porain   :  Pierre S oul ages  , 

Hervé Télémaque et   Martia l  R ay sse  .
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Le secret  
du dandy voyageur

Selon Oscar Wilde, pour le Dandy,  

« La vulgarité c’est ce que font les autres »

nicolas ambrosetti

www.vickyh.ch
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l'absolutisme ; devant nous l'aurore d'un immense horizon, 
les premières clartés de l'avenir ; et entre ces deux mondes... 
quelque chose de semblable à l'Océan qui sépare le vieux 
continent de la jeune Amérique, un je ne sais quoi de 

vague et de flottant, une mer houleuse et pleine de nau-
frages, traversée de temps en temps par quelque blanche 
voile lointaine ou par quelque navire soufflant une lourde 
vapeur… tous ces bateaux qu'il ne faut pas manquer.

Il faut donc choisir. Accepter ce qui semble impossible. 
Devenir Dandy et se rappeler que l’on ne vit qu’une fois. 
Que la force se trouve dans un dessein si fort que rien ne 
peut s’y opposer, et comme le Dandy « wildien » comprendre 
que se l’interdire devient alors vulgaire. Ne jamais vivre 
d’espoir ou de regrets, avoir confiance… car les bateaux 
partent mais ne reviennent pas toujours.

Il faut cependant, en marge de l’esprit ou du choix, 
détenir l’essentiel… La grenouille !

Le Dandy, le dandy voyageur, celui dont je faisais le 
portrait ne peut exister que s’il détient le batracien.

Le Dandy se veut l’expression, au nom de la beauté, d’une 
immense liberté liée à une forme de révolte individuelle 
contre le conformisme et son conservatisme, mais aussi 

contre le destin, toujours dogmatique. Le refus d’autoriser 
ses plus profonds désirs ou sentiments. Ainsi le dandysme, 
comme tout effet de mode, a fait l’objet d’une récupération 
qui résorbe toute singularité. 

Pour le « Dandy-voyageur » cependant, il n’a jamais 
existé autant de possibilités d’évasions pouvant mener à 
devenir un « Dandy du Monde ». Et l’époque n’en a jamais 
été aussi propice.

Par définition, le dandy voyageur ne perd plus son 
temps : ce n’est pas d’époque. Mais il est toujours juste. C’est 
vers lui que convergeront les regards au cours de n’importe 
quelle soirée, ou dans n’importe quelle assemblée. Il n’est 
ni précieux ni maniéré, mais élégant et raffiné. Il revient 
de voyage d’un pays qui n’existe pas dans la conscience 
collective, il a rencontré des Dieux inconnus, pris des 
trains sans nuit, et sa nonchalante narration redonne un 
peu d’espoir à son auditoire.

Mais alors quel est son secret, 
d’où puise-t-il sa force ?

À la différence des grands dandys historiques, il cultive 
l’art de la tolérance, intelligence moderne née de la mon-
dialisation, conscient que ce qui paraît aujourd’hui déplacé 
peut parfaitement devenir la norme de demain. Il cultive 
son esprit autant que sa mise. Démonstration brillante, 
s’il en fallait une, que l’allure est un tout, et que sans le 
contenu l’enveloppe est décidément légère. Qu’il faut aussi 
faire confiance à ce qui ne se voit pas ou se comprend.

Le dandysme ne se revendique pas, il se vit, et toujours 
dans les vertiges d’une conscience froide et mélancolique. 
Fondamentalement le dandysme ne s’adresse qu’à ceux 
qui imaginent encore la possibilité d’amours impossibles, 
celui d’un canard et d’une grenouille par exemple, pour 
nettoyer le monde de sa vulgarité. Revit-on les plus grands 
moments des « enfants du siècle » ?

 
Pour nous, enfants du siècle, trois éléments fragmentent 

la vie : derrière nous un passé à jamais détruit, s'agitant 
encore sur ses ruines, avec tous les fossiles des siècles de 

Tout  est    possi  ble ,  
tout   s ’offre à  cel ui  qui  ne  craint   

pas   de  traverser    l’océ an

culture  ( s )  /  é vasion

Le secret  du   dand y voyageur  ?  
La   «  grenoui lle  »…
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La grenouille est le symbole de la chance. On croit 
que les chants de la grenouille ont des pouvoirs magiques, 
voire divins. Lorsqu’illustrée touchant une autre créature 
avec sa langue, la grenouille représente la transmission 

de connaissances et de pouvoirs. Ainsi chez les Grecs, la 
grenouille est investie d’un important pouvoir symbolique : 
elle est le symbole de la vie, de la fécondité et de la création. 
Partout elle symbolise la genèse du monde, la génération 
spontanée, la cure vivifiante. Pour les Celtes : la messagère 
du bonheur. Tandis qu’au Viêt-nam elle est considérée 
comme une forme de l’âme qui voyage tandis que dort 

le corps. Du fait de ses métamorphoses, la grenouille est 
avant tout un symbole de résurrection.

Alors comme le dandy, ne ratez pas ces bateaux du 
siècle. Tout est possible, tout s’offre à celui qui ne craint 
pas de traverser l’océan et de dénoncer le conformisme ou 
le conservatisme. 

Alors oui, partez, mais n’oubliez jamais votre « gre-
nouille », que ce soit un rêve, un amour, un projet, un 
objet : elle représente la réponse à votre départ. Sans but, 
sans cette grenouille, le dandy voyageur n’est plus. Voilà 
donc le secret et l’élégance du dandy voyageur…

Ne pas céder à la facilité ni tomber dans la raison col-
lective quand tout le justifie, voilà de quoi il s’agit, voilà 
l’élégance véritable. \

Le dand y sme  
ne  se  revendi  que  pas  ,  

il  se  vit

www.baselworld.com

bsw13_kamp_230x280_e_neu_ch.indd   1 12.02.13   10:06



D’anciennes légendes d’Aymara nous parlent de Huayra Tata, 
Dieu du vent, qui commande les brises, les vents et les tem-
pêtes de neige qui frappent les montagnes, les falaises et 
les collines de la Cordillère des Andes. On dit que Huayra Tata
réside dans les profondeurs des hauts sommets et des val-
lées, en les abandonnant uniquement pour démontrer son 
pouvoir à sa femme, Pachamama, déesse de la terre. Avec 
son pouvoir, Huayra Tata était capable de soulever les eaux 
du lac Titicaca et provoquait une pluie essentielle aux terres 
fertiles de Pachamama. Lorsque Huayra Tata dort, les eaux 
et les rivières reposent tranquilles.

Mais le calme avant la tempête est sur le point d’être
interrompu...

«LA PUISSANCE N’EST RIEN
 SANS CONTRÔLE»
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Les alpes de Doisneau
Texte : Vladimir Vasak
éditeur : Glénat

Tout au long de sa vie, Robert Doisneau a eu l’occasion 
d’exercer ses talents dans les Alpes. Tantôt « Parisien à 
la montagne » : au ski à Megève dès 1936, en vacances 
familiales à Laffrey (Isère) des années durant, et jusque 
sur la Mer de Glace à Chamonix avec son ami le violon-
celliste Maurice Baquet ; tantôt photographe travaillant 
sur commande pour des publicités Simca au col de l’Izoard, 
pour des sujets de société en Autriche à l’instigation de la 
presse communiste, et même pour des photos de mode à 
paraître dans Vogue ; tantôt reporter-ethnologue quand 
il s’immerge dans le plus haut village d’Europe, à Saint-
Véran (Hautes-Alpes), ou lorsqu’il suit une transhumance 
dans le Mercantour… Que s’imposent les contraintes du 
reportage ou la liberté de l’artiste, sa façon singulière de 
photographier les Alpes en révèle la géographie physique 
et humaine comme nul autre ne l’a fait. 

En vente chez Payot et dans votre librairie préférée.
www.payot.ch

l'or du rhin
Opéra, Grand Théatre de Genève
Avec l’Orchestre de la Suisse Romande
Du 9 au 24 mars 2013

Prologue en quatre scènes à la tétralogie Der Ring des 
Nibelungen de Richard Wagner. Créé à Munich le 22 
septembre 1869 et à Bayreuth avec toute la Tétralogie, le 
13 août 1876. Nouvelle production dans le cadre du bicen-
tenaire de la naissance de Richard Wagner, cet opéra est 
chanté en allemand avec surtitres anglais et français et 
sera repris les 13 et 20 mai 2014 lors de la représentation 
complète de la Tétralogie. 
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les collines de la Cordillère des Andes. On dit que Huayra Tata
réside dans les profondeurs des hauts sommets et des val-
lées, en les abandonnant uniquement pour démontrer son 
pouvoir à sa femme, Pachamama, déesse de la terre. Avec 
son pouvoir, Huayra Tata était capable de soulever les eaux 
du lac Titicaca et provoquait une pluie essentielle aux terres 
fertiles de Pachamama. Lorsque Huayra Tata dort, les eaux 
et les rivières reposent tranquilles.

Mais le calme avant la tempête est sur le point d’être
interrompu...

«LA PUISSANCE N’EST RIEN
 SANS CONTRÔLE»
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Petit Unicos  
Exclusivo Suiza
Par Axel Marguet

Chocolat, fromage horlogerie, cigares : Les traditions suisses 
ne manquent pas. En effet cela pourrait en surprendre plus 
d'un, mais lorsque l'on parle de cigares, la Suisse occupe une 
place centrale dans l'histoire du Havane. Afin d'honorer 
cette tradition, Habanos produit depuis quelques années 
des séries limitées sous la dénomination « édition régionale ». 
Seuls quelques pays ou régions du monde peuvent bénéficier 
de cette reconnaissance. Pour 2012, la célèbre marque Vegas 
Robaina a été sélectionnée pour produire 5000 cigares sous 
l’appellation « Petit Unicos Exclusivo Suiza ». Ce module 
plutôt trapu, présente un diamètre confortable (Ring 52 – 
2.08 cm), gage d'un tirage généreux. Les premières bouffées 
confirment le positionnement de cette vitole : du corps et 
des arômes pour des aficionados en quête de sensations 
rapidement atteintes. La palette aromatique évolue avec un 
tempo maîtrisé, passant des notes boisées miellées, au moka 
sur la seconde partie du fumage. Un cigare convainquant 
pour les amateurs recherchant l'exclusivité.

www.lecigare.ch
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La force de tuer
De Lars Norén
Mise en scène : Philippe Lüscher
Coprod. : Le Poche Genève et Théâtre de Vidy-Lausanne 
Du 16 avril au 5 mai 2013, salle de répétition

À sa façon, avec son sens de la tragédie, son art de fouiller 
les blessures, ses interrogations sur les figures de la mère 
et du père, Lars Norén tourne autour des mythes grecs, 
presque sans jamais les nommer : La force de tuer est un 
huis clos qui met en présence un père, son fils et la petite 
amie de ce dernier. Les rapports entre les personnages sont 
d’une densité exceptionnelle. Ils ont pour arrière-fond 
une dérive qui entraîne peu à peu une perte de repères, au 
point que, livrés à leurs pulsions les plus profondes, les êtres 
brisent tous les codes. Un texte de Norén, c’est chaque fois 
un maelström intérieur. Celui-ci, créé dans cette version 
au Poche à Genève en octobre, n’échappe pas au principe : 
le spectacle ne laisse personne indifférent. La force de tuer, 
c’est aussi la force du théâtre. 

Axel Marguet
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LES INCONTOURNABLES  
de Philippe Chevrier

KAKINUMA
Restaurant Japonais
Rue Henri-Blanvalet 3
1207 Genève

J’aime cet endroit depuis très longtemps, dès son ouverture 
en 1972 par Madame Yamakawa qui créa le premier res-
taurant japonais de Genève à cette adresse toujours dans le 
respect des produits et des traditions ancestrales de cette 
cuisine exceptionnelle. 

Depuis juillet 2006, Madame et Monsieur Kakinuma ont 
repris ce restaurant d’environ 30 places avec une petite salle 
attenante d’environ 8 à 10 places supplémentaires que l’on 
peut privatiser. Ici nous sommes très proches de la qualité 
des meilleurs restaurants du Japon où souvent le nombre 
de couverts ne dépasse pas les 20 à 25 places. D’ailleurs un 
des meilleurs restaurants de Tokyo ne reçoit que 6 convives 
par service.

Commencez votre repas par un bon saké évidemment 
servi froid -les grands sakés ne se boivent jamais chauds- 
accompagné par une seiche crue émincée avec du corail 
d’oursin (ika uni) ; plat très iodé, servi glacé et d’une grande 
finesse avec un goût étonnant de noisette et quelques eda-
mame, petits haricots servis tièdes dans leurs cosses et salés. 
Ensuite laissez-vous tenter par un vrai yakitori, petites 
brochettes de poulet grillées au feu de bois et laquées, ou 
par un foie gras poêlé à la sauce ponzu, à base de sauce soja, 
jus de citron jaune et vert, de bonite séchée et saké, le tout 
macéré pendant trois mois avant utilisation, un toro sashimi, 
flanc du thon très gras, moelleux et savoureux, la meilleure 
partie de ce poisson.

Les sushis sont la spécialité de Monsieur Kakinuma. Les 
poissons et les fruits de mer sont d’une fraîcheur absolue, le 
riz léger et aérien, et l’algue est d’une grande qualité, crous-
tillante à souhait (importée directement du Japon toutes les 
semaines). Choisissez parmi les nombreuses propositions à 
la carte. Mes favoris : le sushi au corail d’oursin, aux cre-
vettes d’eau douce, aux Saint-Jacques ou bien encore celui 
à l’anguille rôtie et laquée que l’on mangera sans tremper 
dans la sauce soja. Le sushi comme au Japon peut très bien 
se manger sans l’aide des baguettes et directement avec les 
doigts pour être trempé dans la sauce soja.

En plat principal, la tempura (beignets) de crevettes et 
légumes est incontournable ainsi que l’entrecôte sautée au 
gingembre juste grillé, tranchée finement avec de l’oignon 
émincé et de l’ail haché. On trouve également sur la carte 
le fameux sukiyaki, bœuf et légumes cuits dans la sauce soja 
ou le yosenabe, petite marmite de fruits de mer et légumes 
au bouillon.

Pour terminer votre repas, en guise de dessert japonais 
très léger et peu sucré, on aime beaucoup le dorayaki, petit 
biscuit moelleux tiède fourré aux haricots rouges ou alors 
un sorbet yuzu (citron japonais) et une glace au thé vert.

Quelle merveilleuse adresse, le midi vous pouvez aussi 
prendre un plat du jour typiquement japonais servi avec une 
soupe miso ou alors un menu du midi à Fr. 52.- avec deux 
petites entrées, un sashimi, un plat principal et un dessert.

Alors… 
Kampai, Itadakimasu ! (à votre santé, bon appétit)

CULT URE ( S )  /  hé donisme  ( S )

Philippe Chevrier entouré de Madame et Monsieur Kakinuma
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Le début de la fin
Sébastien Thiéry
Avec Richard Berry, Jonathan Lambert  
et Raphaëline Goupilleau
Théâtre de Vevey 
Le 19 mars 2013

Alain, la cinquantaine énergique, a un problème : il constate 
que sa femme vieillit à une vitesse fulgurante, beaucoup 
plus vite que lui ! Nathalie a un problème : elle constate 
que son mari ne s’intéresse plus à elle ! La routine d’un 
couple ? Pourtant il s’occupe de son bien-être : il veut lui 
offrir un sonotone, la mettre dans une maison de retraite… 
Mais elle refuse et s’obstine à se comporter comme une 
jeune femme. En désespoir de cause, Alain va chercher un 
mamie-sitter : un jeune homme charmant — qui trouvera 
cette offre d’emploi étrange mais pas du tout désagréable ! 
Ce n’est pas un vaudeville, et pourtant ses personnages 
traditionnels sont là. Ce n’est pas une farce et pourtant 
ça en a tout l’air. Ce n’est pas un psychodrame et pourtant 
le sujet s’y prête. C’est une pièce originale, étonnamment 
loufoque, saupoudrée d’un peu de fantastique, qui repose 
sur un thème qui ne peut que nous concerner.

Le XVIIIe siècle libertin
éditeur : Citadelles & Mazenod
Anthologie de textes sous la direction  
de Michel Delon
 
L’ouvrage propose une large sélection de plus de 80 textes de 
près de 60 auteurs – extraits de romans, mémoires, corres-
pondances, poèmes, chansons, pièces de théâtre, etc. – pour 
apprécier l’art du libertinage au XVIIIe siècle de Marivaux 
à Sade en passant par Crébillon, Diderot, Voltaire, l’abbé 
Prévost, Beaumarchais, Choderlos de Laclos, Casanova... 
Les phases de séduction, les billets doux, les confidences, 
les jeux de chassé-croisé et autres facéties du sentiment 
amoureux sont illustrés par les œuvres des artistes de cette 
époque, tels que Boucher, Fragonard, Greuze, Lancret, 
Saint-Aubin, Watteau et autres chantres de la fête galante.

En vente chez Payot et dans votre librairie préférée.
www.payot.ch
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Le radieux séjour  
du monde
De Jón Kalman Stefánsson
Théâtre du Grütli
Du 16 mars au 7 avril 2013

Parfois les mots font que l’on meurt de froid. Cela arrive à 
Bárður, pêcheur à la morue parti en mer sans sa vareuse. 
Trop occupé à retenir les vers du Paradis perdu, du grand 
poète anglais Milton, il n’a pensé ni aux préparatifs de son 
équipage ni à se protéger du mauvais temps. Quand, de 
retour sur la terre ferme, ses camarades sortent du bateau 
le cadavre gelé de Bárður, son meilleur ami, le gamin, qui 
n’est pas parvenu à le sauver, entame un périlleux voyage 
à travers l’île pour rendre à son propriétaire, un vieux 
capitaine devenu aveugle, ce livre dans lequel Bárður s’était 
fatalement plongé, et pour savoir s’il a encore la force et 
l’envie de continuer à vivre.

Becken of Cowes
Editeur : Assouline

En 1888, Alfred Edward Beken, originaire de Canterbury 
dans le Kent, s’installe sur l’île de Wight avec son fils 
Frank où il acquiert une pharmacie dans le petit port de 
Cowes, célèbre pour sa régate internationale. La vue de ces 
bateaux navigant devant la fenêtre de sa chambre fit une 
telle impression sur le jeune Frank qu’il décida d’éterniser 
ces visions sur pellicule. Cette collection photographique 
de voiliers parmi les plus beaux au monde est à couper le 
souffle. Célébrant ainsi le meilleur en matière de voiliers 
photographiés par la légendaire famille Beken depuis 
plus d’un siècle, Beken of Cowes révèle les plus belles 
photographies de voiliers, présentées pour la première 
fois dans une édition luxueuse reliée à la main avec des 
images collées également à la main, et le tout contenu 
dans un coffret en lin.

www.assouline.com
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