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LA BCE EN FAIT-ELLE ASSEZ POUR L’EUROPE?
Oui selon l’économiste en chef
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GREGORY BARBEZAT. Le créateur de Skioo prévoit
une importante levée de fonds en avril prochain.

Skioo enregistre des premiers résultats satisfai-
sants malgré le manque de neige. Le pass de la
marque permet au skier l’accès à toutes les sta-
tions partenaires suisses avec un seul abonne-
ment, rechargeable sur le site du même nom et
via l’application mobile. Avec des clients en
hausse, le directeur général et créateur de la
start-up ambitionne de franchir un palier impor-
tant. Créé en 2012, la structure de Lausanne
doit maintenant assurer la confiance des clients
et des partenaires dans l’évolution de la start-
up. Audacieux, le directeur général souhaite dé-
cupler le nombre de journées-skieurs et démon-
trer le potentiel de son produit aux
investisseurs, aux partenaires et à la clientèle.
La direction multiplie les contacts avec les tours
operators online dans le but d’inscrire Skioo
dans une offre de tourisme plus large. Et
l’exemple du partenariat avec la plateforme de
réservation en ligne Ebookers entre dans cette
logique. Depuis les interfaces d’Ebookers et de
Skioo, les skieurs peuvent avoir accès à
différents avantages grâce à des codes promo-
tionnels. Des discussions sont en cours avec
d’autres entités européennes, assure Gregory
Barbezat. Avec l’ouverture d’un bureau à Zurich
en novembre dernier, la start-up entre dans une
dimension nationale avant de s’ouvrir à
l’Europe. PAGE 5

L’importance de
franchir un palier

DÉFLATION EN EUROPE

L’alerte est
maximale PAGE 18

CHRISTIAN AFFOLTER

L’ambition de l’industrie phar-
maceutique de pouvoir traiter ou
prévenir les addictions les plus
répandues avec des solutions mé-
dicamenteuses ou des vaccins re-
fait surface. Basée à Genève, l’en-
treprise de biotechnologies
Addex va collaborer avec le Na-
tional Institute on Alcohol Abuse
and Alcoholism aux Etats-Unis
(NIAAA) pour développer la
molécule ADX71441. 
140 millions de personnes sont
concernées à l’échelle planétaire

selon les estimations de l’Orga-
nisation mondiale de la santé à
Genève (OMS). Des études pré-
cliniques avec des souris ont dé-
montré l’impact positif dans
deux scénarios d’abus d’alcool,
a-t-elle indiqué hier.
Les premières études avec la
même molécule pour contrer le
nicotinisme ont également
donné des résultats encoura-
geants, dans le cadre d’un parte-
nariat avec l’agence de lutte
contre l’abus de drogues  aux
Etats-Unis (NIDA). Cette dépen-
dance tue chaque année 5 mil-

lions d’individus. Elle est respon-
sable d’un mort adulte sur dix. 
Addex, qui est pourtant toujours
en situation financière délicate,
peut ainsi développer ses inno-
vations en s’appuyant sur des
groupes de recherche gouverne-
mentaux à la pointe de l’innova-
tion. Ce qui correspond assez
bien à sa nouvelle stratégie.
C’est aussi un signal fort à la
concurrence dans ce domaine. A
Zurich, Cytos s’est mis il y a plu-
sieurs années à développer lui-
même des vaccins contre la dé-
pendance à la nicotine. 

Ce genre de démarche s’est tou-
jours soldée par des échecs. Le
traitement d’Addex a des objec-
tifs un peu moins ambitieux: son
effet n’est que temporaire, mais
avec une action plus ciblée que
l’option actuellement disponible,
générant donc moins d’effets se-
condaires. 
Il partage toutefois avec les vac-
cins l’un des principes de base de
ces traitements: priver le
consommateur de substances des
effets recherchés. Ce qui devrait
limiter sa motivation à en ingé-
rer. PAGE 4

La pharma ne renonce pas
au marché des addictions
ADDEX. L’entreprise basée à Genève a obtenu le soutien de l’agence de lutte contre l’alcoolisme aux Etats-Unis.

HAUSSE DES RÉSERVES DE DEVISES DE LA BNS

Le taux plancher
réellement menacé
PHILIPPE BACCHETTA. Enseignant à HEC Lausanne
et mentionné pour le directoire de la BNS l’automne dernier.
Il parle d’une accélération jamais vue depuis deux ans. PAGE 3

ÉDITORIAL FRANÇOIS SCHALLER

Attention aux biais et surréactions
médiatiques ou politiques: l’assassi-
nat de journalistes et dessinateurs
de presse dans les locaux de Charlie
Hebdo à Paris renvoie évidemment à
la liberté d’expression, mais la vie
des policiers qui l’ont perdue dans le
même attentat valait autant. S’il
s’agit bien de djihadisme (on peut
encore avoir des doutes à ce stade),
celle des milliers de personnes liqui-
dées dans le monde ces dernières
années au nom de l’Islam - quel
malentendu, quel abus - était por-
teuse d’un certain nombre d’autres
libertés personnelles et collectives ne
valant pas moins non plus.
Attention ensuite à l’effet de proxi-
mité: l’attentat nous semble particu-
lièrement choquant parce qu’il a eu
lieu tout près, à Paris. Parce que des
noms bien connus d’un public, d’une
génération, d’un espace linguistique,
font partie des victimes: Wolinski,
Cabu, Charb, Tignous… En réalité,
nous savons tous que ce genre
d’événement se produit régulière-
ment dans le monde, à des échelles
comparables, pour des raisons à peu
près semblables. Certains ricaneurs
ne manqueront pas d’insinuer que
Charlie Hebdo, sachant cela, l’a un
peu cherché avec son goût de la pro-
vocation et de la vulgarité. Ce genre

de considération paraît complète-
ment dérisoire dans ces circons-
tances.
Ce nouvel attentat de Paris aura cer-
tainement un grand retentissement
planétaire. Il va peut-être réduire la
distance qui sépare une certaine
indifférence du moment où le
monde entier pourra se mettre d’ac-
cord sur ce constat: ça ne peut plus
continuer comme cela. Les mesures
prises et reprises pour prévenir le dji-
hadisme s’avèrent impuissantes.
C’est précisément ce que cherchent
à montrer les djihadistes. La volonté
de mener une guerre totale contre le
djihad n’existe pas. C’est ce qui les
motive. 
Le djihadisme est habité et mû par
un profond et vif sentiment de supé-
riorité: peu importe les armées,
armes et technologies, le reste de
l’humanité n’a pas les moyens psy-
chologiques et moraux de lui résister
sérieusement et durablement. Il est
donc légitimé à convaincre et ras-
sembler toutes les forces vives et
saines (musulmanes ou non) en vue
de la victoire finale. Seule une guerre
totale contre le djihadisme, au nom
d’une laïcité minimale dans le
monde, est susceptible de mettre fin
à cette dynamique destructrice et
morbide.n

Ce climat ne peut 
plus durer CATASTROPHES

NATURELLES.
Réassureurs et assureurs
s’engagent de plus 
en plus en Suisse
et à l’échelle du monde. 

PHILIPPE REY

Le nombre et la gravité des catas-
trophes naturelles (nat cat) ont
augmenté à un rythme alarmant
ces trente dernières années. Des
centaines de cas se produisent an-
nuellement dans le monde, avec
des répercussions humaines et
économiques dévastatrices.
Même si 2014 s’est avéré une an-
née de relativement faible sinis-
tralité, en particulier en ce qui
concerne la saison des ouragans
dans l’Atlantique Nord. 
Les dommages dus aux catas-
trophes naturelles survenues l’an
dernier sont estimés à environ
110 milliards de dollars (140 mil-
liards en 2013), dont 
31 (39) milliards étaient assurés,
selon les chiffres diffusés hier par
Munich Re. Les catastrophes na-
turelles ont moins coûté en vies
humaines en 2014, ce qui est une
bonne nouvelle. Cette évolution
n’est pas complètement aléatoire.
Elle signifie aussi que les systèmes

d’alerte précoce fonctionnent
mieux à certains endroits. 
Les montants de l’an dernier se si-
tuent nettement en dessous des
valeurs moyennes ajustées pour
tenir compte de l’inflation des dix
dernières années (dommages
pour 190 milliards et risques as-
surés pour 58 milliards de dollars),
et des trente dernières années (130
et 33 milliards). 
L’évolution est encourageante,
mais il n’y a pas de quoi pavoiser.
La fréquence des catastrophes na-
turelles continue de s’accentuer.
L’année dernière n’a clairement
pas dérogé à cette tendance lourde,
puisque 980 événements de ce
type ont été recensés, nettement
plus que la moyenne des dix et
trente dernières années (830 et
640). 
Les réassureurs et assureurs di-
rects, entre autres Swiss Re, Mu-
nich Re et Axa, s’engagent de plus
en plus pour aider à mieux antici-
per et faire face aux risques de ca-
tastrophes naturelles par une plus
grande prévention. En apportant
leur expertise dans la recherche et
l’éducation aux risques, dans la
gestion des risques et les mesures
destinées à les prévenir. Si l’on ne
peut pas empêcher les catas-
trophes, ont peut cependant en ré-
duire les effets en s’y préparant.
SUITE PAGE 7

Le secteur assurances
dans la prévention
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Le taux planeher pourrait 
ceder SOUS Ia forte pression 
BNS. Malgre la detennination de l'institution de multiples menaces peseront sur la politique monetaire en 2015. 

MARJORIE THERY 

«Si !es reserves augmentent trop 
ou trop vite, le taux planeher 
pourrait läeher...» Pour Philippe 
Baeehetta, professeur au Swiss Fi­
nanee Institute ä l'U niversite de 
Lausanne, l'augrnentation des re­
serves en devises de Ia Banque na­
tionale suisse (BNS) annoneee 
hier est une des plus importantes 
depuis deux ans. En passant de 
462 milliards de franes fin no­
vembre 201 4  ä 495 milliards fin 
deeembre*, les reserves ont aug­
mente en un mois d'environ 7%, 

ee qui n'avait pas ete vu depuis fin 
2012.  Et ee n'est surement qu'un 
debut. «Taute Ia question est de 
savoir dans quelle ampleur eela 
va eominuer. Je ne serais pas 
etonne par de nouvelles interven­
tions enjanvier>>, ajoute Je profes­
seur dont le nom avait eireule ä 
l'autornne pour rejoindre Je diree­
toire de Ia BNS. 
Pour rappel, l 'essentiel de Ia 
hausse des reserves en devises 
s'etait produite entre l'introdue­
tion du taux planeher en septem­
bre 20 1 1  etjanvier 2013, quand 
!es reserves atteignaient alors 427 
milliards. Au total sur trois ans, 
les reserves en devises de la BNS 
ont plus que double (passant de 
227 milliards en janvier 2012 ä 
495 rnilliards done aujourd'hui). 
Ces derniers mois, Ia BNS a mul­
tiplie !es communieations assu­
rant sa determination ä maintenir 

coüte que coüte Je taux planeher 
avee ]'euro, par toutes !es mesures 
neeessaires. Comme par exernple 
en introduisant des taux d'interets 
negatifs mi-deeernbre. «Dans un 
environnement calrne, !es taux 
negatifs sont une mesure qui a des 
effets utiles. Mais faee de grands 
troubles ä Ia fois  geopolitiques et 
monetaires au niveau internatio­
nal eomme aetuellement, eela 
risque de ne pas etre suffisam­
rnent dissuasifi> poursuit Philippe 
Baeehetta. Le cas Gree et Ia poli­
tique expansionniste de Ia 
Banque eentrale europeenne en­
tre autres, menaeent done Ia po­
litique de Ia BNS et Ia defense du 
taux planeher. L'institution 
n'ayant d 'autre choix aujourd'hui 
que d 'aeeumuler des devises. 
«Quand nous etions autour d'un 
taux de change ä 1 ,23 eontre euro, 
il y avait eneore une petite marge 
d'action. Mais l'installation dura­
ble autour du taux planeher ees 
dernieres semaines aecentue !es 
pressions>>. 
Les reserves de devises represen­
tentaujourd'hui 90% des reserves 
monetaires de Ia BNS, d'apres sa 
derniere alloeution ä Geneve le 
20 novembre dernier. De 2000 ä 
2009 elles etaient eomprises entre 
30% et 50% globalement. Ce gon­
tlement des reserves en devises a 
entraine une explosion du bilan 
de l'institution monetaire. Plu­
sieurs observateurs ontjuge que 
cette taille n' etait pas un problerne 

rnajeur. Mais jusqu'ou pourra 
rnonter Je bilan de Ia BNS ? Avee 
plus de 500 milliards de franes, il 
represente aujourd'hui environ 
80% du PIB de Ia Suisse. «Au­
jourd'hui Ia question n'est pas tel­
lement de savoir si, mais quand 
ee sera 1 00% du PIB» poursuit 
Philippe Baeehetta. Et a quand 
150%, 200%, 300% du PIB ? «Les 
evolutions sont tres diffieile a pre­
voir. Pendant deux ans Ia BNS a 
ete etonnamment tranquille. n est 
meme surprenant qu'elle n'ait pas 
du intervenir davantage. Mais les 
tensions geopolitiques et sur !es 
marehe des ehanges peuvent 
ehanger Ia donne en 20 1 4>>. De 
tels niveaux, proportionnelle­
ment au PIB, deviendraient alors 
peut etre diffieilernent defenda­
bles politiquement. 
Un point positif dans taut cela 
peut-etre? La diversification des 
devises dans Je bilan de la.BNS? 
A priori Ia diversification ehoisie 
ees dernieres annees par l'institu­
tion parait salutaire et abaisse Je 
risque devises en proportion dans 
Je bilan. On ne eonnaitra le detail 
ventile par devises pour decembre 
2014 qu'ä la fin de mois de jan­
vier. Mais !es donnees a fin no­
vembre 2014 rappellent que Ia 
part en euros est passee de 2009 

a fin 2 0 1 4  de 58% ä 44%. Sur Ia 
meme periode le dollar est passe 
de 22% a 29%. D 'autres devises 
ont aussi passabierneut progresse 
en proportion: notamment le dol-

lar eanadien (d'environ 1% a 
4,4%) et !es devises emergentes 
(de 0 ä 6, 7%). Le yen japanals et 
Ia Iivre anglaise ont oscille sur Ia 
periode dans une fourehette entre 
5% et 8%. Philippe Baechetta 
nuance eet aspeet: «Tant que Je 
taux planeher tient, eette diversi­
fication est evidernment une 
banne ehose. Mais si le taux plan­
eher läcbe, et que par exemple 
!'euro perd 20% par rapport au 
franc suisse, alors le frane s'appre­
eiera de 20 % par rapport auxau­
tres monnaies aussi. . .  Considerant 
le volume eonsequent des re­
serves de ehanges, eela pourrait 
done etre une perte eonsiderable 
en proportion du PIB suisse. Et 
eela sera eneore plus diffieile ä 
soutenir politiquemenv>. 

* Les statistiques publiees hier sont 
etablies selon les Standards du Fonds 
monetaire international (FMI). 
Elles different legerement des statis­
tiques etablies par Ia BNS, qui seront 
publiees a Ia fin du mois de janvier 
pour les donnees du mois de decem­
bre 2014. 

CETTE AUGMENTATION 
N'EST QU'UN D"EBUT. LA 
QUESTION N'EST PAS DE 
SAVOIR SI MAIS QUAND 
LE BILAN DE LA BNS 
D"EPASSERA 1 00% DU 
PIB DE LA SUISSE. 
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