
Analyse
Novembre 2020

Élections américaines : quel 
serait le meilleur choix 
pour la Suisse ?



Pour la Suisse, les élections présidentielles aux 
États-Unis n'ont jamais autant compté que cette 
année. Pour la première fois de l'histoire, la patrie 
de Donald Trump et de Joe Biden représente le 
principal débouché des exportations helvétiques.

En 2020, la valeur des marchandises exportées de 
Suisse aux États-Unis a surpassé celle des biens écou-
lés en Allemagne. Les montants en jeu à fin juin : 39 mil-
liards de francs ont passé outre-Atlantique, 31 milliards 
ont traversé le Rhin. Et pourtant, l'Allemagne était depuis 
toujours le principal débouché des marchandises 
suisses, suivi depuis quelques années par les Etats-
Unis.

Cette nouvelle situation est-elle due à la pandémie qui 
a rebattu les cartes ? Non, elle est le résultat d'une ten-
dance à long terme. Depuis des décennies, en effet, 
les exportations helvétiques en direction des États-Unis 
ne cessent d’augmenter. Elles explosent même depuis 
dix ans. En 2009, les Helvètes avaient acheminé pour 
18.7 milliards de francs de denrées au pays de l’oncle 
Sam. Ce montant avoisinait 43 milliards de francs l’an 
dernier, soit plus du double.

Des montres, du café, des Tesla

Les Suisses y vendent surtout des produits pharma-
ceutiques et chimiques, des instruments de précision, 
des machines, des montres. On trouve sur la liste de 
nos achats aux américains des boissons alcoolisées 
et du café. Avec 18.7 milliards de francs en 2019, les 
États-Unis ont été le cinquième plus gros importateur en 
Suisse, derrière l'Allemagne, l'Italie, la France et la Chine. 
Les Suisses craquent, par exemple, pour les Tesla, qui 
à ce jour, représentent 10'000 immatriculations sur leur 
territoire.

Les investissements directs suisses aussi ont plus que 
doublé aux « States ». Ils ont passé de 150 milliards de 
dollars en 2007 à 310 milliards cumulés en 2018. Ainsi la 
Suisse se place au 7e rang des investisseurs étrangers. 
Les Suisses arrivent en tête pour les investissements 
en recherche et le développement aux États-Unis. 
Lesquels sont les principaux bénéficiaires des investis-
sements helvétiques à l'international.

Moderna, cette entreprise pharmaceutique de Boston, 
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NOUVEAU COMITÉ EXÉCUTIF
Un nouveau comité exécutif est créé au sein de notre 
établissement avec comme mission de soutenir la direc-
tion. Il est constitué de : Anne-Sophie Muller Chouet 
(responsable juridique & conformité), Pasquale De Frino 
(responsable titres, espèces & fichier central), Cyril 
Lanfranchi (responsable marketing et communication), 
Julien Stähli (responsable gestion discrétionnaire) et 
Claude Suter (responsable gérants indépendants).

Direction et comité exécutif de la Banque Bonhôte & Cie SA

LÉON LAUBER NOUVEAU RESPON-
SABLE DE L'ARC LÉMANIQUE

Au bénéfice de 14 ans d’expé-
rience dans le domaine de la 
banque privée et du conseil insti-
tutionnel, Léon Lauber rejoint le 
groupe Bonhôte en qualité de 
directeur des succursales léma-
niques de Lausanne et de 

Genève. Agé de 42 ans, il est titulaire d’une licence en 
sciences économiques de l'Université de Lausanne.

NOUVEAU CODE VESTIMENTAIRE
Les collaborateurs de notre établissement peuvent désor-
mais laisser tomber la cravate ! La banque, qui accueille 
de plus en plus de Millennials en son sein, s’ouvre ainsi 
résolument à ces nouvelles tendances tout en conservant 
une image de sérieux et de professionnalisme via un code 
vestimentaire « casual ».



qui planche sur un vaccin contre le Covid-19, est, par 
exemple, « inondée » de capitaux suisses.

Plusieurs explications 

Comment expliquer le resserrement des relations éco-
nomiques entre les deux pays ? On peut y voir une 
volonté des Suisses de diversifier les partenaires au-
delà de l’Union européenne, principal client mais dont 
le potentiel de croissance économique s’essouffle. 
L’économie américaine s’est mieux comportée ces vingt 
dernières années. Le marché américain a par ailleurs 
l’avantage d’être sûr du point de vue juridique. Réputés 
pour leur haute qualité, les produits industriels suisses 
sont très prisés outre-Atlantique. Il y a aussi des valeurs 
communes, comme la démocratie, l’économie de mar-
ché libre, l’innovation et l’esprit d’entreprise. 

A la veille d’une élection cruciale, le 4 novembre, on 
peut se demander quel serait, vu de Suisse et pour le 
bien de ces précieux échanges économiques, le meil-
leur président pour les Etats-Unis. Donald Trump ou Joe 

Biden  ? Les avis sont contrastés. Pour certains éco-
nomistes, une réélection de Donald Trump- c’est de lui 
que l’on parle principalement- augmenterait les chances 
qu’un accord de libre-échange soit signé entre nos deux 
pays. Lors de discussions exploratoires, les deux gou-
vernements ont reconnu les bénéfices potentiels d’un tel 
accord, comme la promotion d’investissements directs 
helvétiques additionnels et des créations d’emplois aux 
Etats-Unis et des baisses d’impôts potentielles pour nos 
multinationales. 

Pour d’autres, au contraire, une réélection de Donald 
Trump serait néfaste. Ce dernier n’a pas cessé depuis 
2016 de briser les tentatives d’alliances multilatérales et 
d’imposer des taxes à l’importation. Sa réélection serait 
néfaste à la Genève internationale. Que l’on songe aux 
coupes budgétaires à l’OMS, aux pressions sur l’OMC 
ou encore au retrait des Etats-Unis du Conseil des droits 
de l’Homme. Une victoire de Joe Biden pourrait peut-
être renverser un peu la vapeur car il fait partie de ces 
Démocrates pragmatiques, partisans du libre- échange.

Disclaimer
Ce document, purement informatif, se base sur des informations récoltées auprès de sources considérées 
comme fiables et à jour, sans garantie d’exactitude ou d’exhaustivité. Les marchés et produits financiers 
sont par nature sujets à des risques de pertes importants qui peuvent s’avérer incompatibles avec la 
tolérance au risque du lecteur. Les performances passées reflétées dans ce document ne sont pas des 
indicateurs de résultats pour le futur. Ce document ne constitue pas un conseil ou une offre d’achat ou 
de vente de titres ou de quelque produit financier que ce soit à l’intention du lecteur et n’engage ainsi en 
aucun cas la responsabilité de la Banque. La Banque se réserve le cas échéant le droit de s’écarter des 
avis exprimés dans ce document, notamment dans le cadre de la gestion des mandats de ses clients et de 
la gestion de certains placements collectifs. La Banque est une banque suisse soumise à la surveillance

et à la réglementation de l’Autorité fédérale de surveillance des marchés financiers (FINMA). Elle n’est ni 
au bénéfice d’une autorisation, ni surveillée par un régulateur étranger. Par conséquent, la diffusion de ce 
document hors de Suisse, comme la vente de certains produits à des investisseurs résidents ou domiciliés 
hors de Suisse, peuvent être soumis à des restrictions ou à d’éventuelles interdictions en vertu de lois 
étrangères. Il incombe au lecteur de se renseigner quant à son statut à cet égard et de respecter les lois et 
règlements qui le concernent. Nous vous conseillons de consulter des conseillers professionnels qualifiés 
notamment en matière juridique, financière et fiscale pour déterminer votre position par rapport au contenu 
de la présente publication.

ÉLECTIONS AMÉRICAINES : 
QUEL SERAIT LE MEILLEUR CHOIX POUR LA SUISSE ?
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Fig. 1. Investissements directs étrangers aux Etats-Unis 
par pays (USD mrds, cumulé à fin 2018)
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«L'accent mis sur la clientèle s'est avéré 
être un avantage»
Jean Berthoud, président et actionnaire majoritaire de la banque privée Bonhôte, présente dans des villes comme 
Neuchâtel, Lausanne, Bienne, Berne et Soleure, a récemment ouvert une succursale à Zurich. Sa banque est moins 
affectée par la pression sur les marges que ses concurrents.

Bien que les banques privées réussissent à 
attirer de nouveaux fonds, les bénéfices 
augmentent à un rythme disproportionn-
ellement faible, voire pas du tout. Dans 
quelle mesure votre banque ressent-elle la 
pression sur les marges ?

Nous ressentons la pression sur les marges, 
mais moins que d'autres banques privées. 
Parce que 85 % de nos clients sont 
domiciliés en Suisse et qu'ils nous sont 
restés fidèles. Les banques qui sont plus 
impliquées dans la gestion transfrontalière 
de patrimoine ont perdu des clients ces 
dernières années. Lorsque nous avons 
ouvert notre succursale à Genève vers 2009 
et que nous avons engagé des conseillers à 
la clientèle, nous avons pris soin de ne pas 
prendre de portefeuilles de clients 
exotiques. À Genève, nous voulions gagner 
des clients genevois. L'accent mis sur la 
clientèle locale s'est avéré être un avantage 
et pas uniquement à Genève.

La levée du secret bancaire dans le domaine 
de la gestion de fortune transfrontalière n'a 
donc pas vraiment eu d'impact négatif sur 
votre banque ?

Non, nous n'avons perdu presque aucun 
client. Pendant longtemps, la concurrence 
nous a regardé de façon étrange car, en 
tant que banque neuchâteloise, nous avions 
une forte saveur locale. Avec le temps, c'est 
précisément cette orientation régionale qui 
s'est avérée être un atout et aujourd'hui, on 
nous reconnait cette force.

Lorsque vous avez repris la banque au 
début des années 1990, c'était un musée 
vivant avec sept employés et trois apprentis, 
gérant bien moins d'un milliard de francs 
d'actifs. Que s'est-il passé depuis cette 
période ?

Nous avons connu une croissance 
constante au cours des trente dernières 
années. Nous gérons aujourd'hui un 
patrimoine de 6 milliards de francs avec 
plus d'une centaine de salariés. Une étape 
importante a été le lancement d'un fonds 
immobilier en 2006. Alors que nous 
voulions à la base réunir 200 millions de 
francs, nous sommes retrouvés avec 400 
millions. Malheureusement, l'offre de biens 
immobiliers à acquérir étant trop limitée, 
nous avons dû à contre-cœur limiter la 
somme de l'investissement à 300 millions.

Et l'ouverture d'un certain nombre 
d'agences ?

C'était un autre fil conducteur. D'abord, 
nous avons ouvert une succursale à 
Bienne. Plus tard, nous avons ouvert de 
nouveaux bureaux à Genève, Berne et 
Lausanne. A Lausanne en particulier, ville 
dans laquelle plusieurs banques privées 
sont domiciliées, nous avons pu attirer un 
certain nombre de familles vaudoises que 
nous connaissions et à qui il manquait 
une personne de contact. Depuis février 
de cette année, nous sommes également 
présents à Soleure. Grâce à la banque 
Private Client Partners, récemment 
acquise, nous avons maintenant 
également un pied à Zurich.

Vu de Zurich, il semble audacieux d'ouvrir 
des succursales à Bienne, Berne ou Soleure. 
Pourquoi cela en vaut-il la peine ?

Lorsque nous avons choisi Bienne, ma 
femme, une allemande née à Washington 
DC, m'a dit : enfin une ville intéressante. Il 
s'est avéré qu'elle avait compris Vienne au 
lieu de Bienne. Plus sérieusement : de 
Zurich, Bienne ressemble à une petite ville, 
mais en réalité elle possède une large base 
industrielle, principalement soutenue par 
des entreprises privées. Les propriétaires de 
ces entreprises désirent faire fructifier leur 
épargne. Pour nous, cela a payé.

Comment y êtes-vous parvenu ?

Notre facteur de succès, ce sont nos 
gestionnaires de fortune. Ils savent qu'ils 
peuvent s'occuper de leurs clients pendant 
des années. Il n'y a pas de nouvelle seg-
mentation de la clientèle, pas de 
réorganisation, pas de réalignement 

stratégique et le directeur ne change pas 
toutes les quelques années. Cela nous 
permet de garantir une continuité et de la 
stabilité. Bien que la numérisation facilite 
la communication, nos clients ne désirent 
pas se passer d'un contact personnel. Ils 
veulent parler à leur gestionnaire et lui font 
confiance.

L'avenir appartient donc à un modèle 
commercial hybride qui repose sur 
l'interaction numérique et qui permet de 
contacter des consultants en chair et en os ?

Exactement. L'un des membres de notre 
conseil d'administration est professeur à 
l'université d'État de l'Ohio et s'occupe de 
ces questions sur une base profess-
ionnelle. Lors d'un séminaire, nous avons 
discuté de ces questions sous sa direction, 
la conclusion a été claire : Une véritable 
gestion de patrimoine ne peut exister sans 
conseillers de chair et de sang. Vous ne 
pouvez pas utiliser les machines pour 
discuter de questions complexes tel que 
les problèmes de succession. Il est 
également difficile d'établir une relation 
de confiance avec une interface.

Sur la centaine de banques privées suisses 
encore en activité en Suisse, un tiers ne 
devrait pas être rentable. Qu'est-ce qui rend 
votre banque meilleure ?

Nous profitons du fait que les clients et les 
conseillers à la clientèle désirent se rendre 
dans notre banque. Cela n'a pas toujours 
été le cas. Qu'il s'agisse de la création de la 
succursale de Soleure ou de l'acquisition de 
Private Client Partners basée à Zurich, nous 
sommes évidemment un employeur et un 
partenaire commercial apprécié que les 
personnes aiment approcher. Evidemment,

cela ne me dérangerait pas du tout si cette 
situation devait se poursuivre à l'avenir.

Après une promenade vers l'est, vous êtes 
maintenant arrivés à Zurich, au centre de 
la place financière. N'est-ce pas un 
territoire étranger pour vous ?

Zurich ne nous est pas étrangère. La mère 
de notre PDG vient de Zurich, j'ai travaillé 
pour JP Morgan à Zurich pendant 
plusieurs années et j'y ai rencontré ma 
femme. Quelques parents et de nombreux 
amis vivent ici. Nous avons également la 
possibilité de faire appel à notre réseau ici. 
Je ne vois pas pourquoi ça ne marcherait 
pas. Cependant, il est encore beaucoup 
trop tôt pour tirer des conclusions, surtout 
après cet été particulier. En outre, nous 
avons déjà une clientèle à Zurich et des 
partenariats stratégiques avec plusieurs 
partenaires locaux. Nous avons toujours 
ouvert des succursales pour nous 
rapprocher de nos clients. Il en va de même 
à Zurich.

Nous voilà presque arrivés au thème du 
COVID-19. Comment votre banque s'est-
elle comportée en ces temps difficiles ?

Je suis très impressionné par notre 
département informatique. Presque tous 
nos employés ont pu travailler à domicile 
sans problème, y compris les négociants en 
bourse. Nous avons également réussi à 
maintenir le contact avec nos clients à tout 
moment, en discutant de leurs 
préoccupations et en leur offrant une 
sécurité. Il est intéressant de noter que la 
crise nous a encore rapprochés d'eux. Une 
nouvelle normalité émerge lentement. J'ai 
une grande confiance dans le 
gouvernement, mais je suis préoccupé par 
certaines mesures qui pourraient avoir des 
conséquences négatives sur l'économie.

Qu'avez-vous en tête ?

Je m'intéresse beaucoup à la culture et je 
suis convaincu qu'il est bon pour notre âme 
qu'il y ait des gens qui pensent diffé-
remment, que ce soit dans le théâtre, la 
musique ou autres formes d'art. À travers 
diverses fondations, je constate que ce 
secteur souffre beaucoup de la crise, tout 
comme le tourisme ou l'industrie hôtelière. 
Les possibilités de compenser la perte de 
revenus plus tard dans l'année me semblent 
inexistantes. Il est crucial de comparer ces 
effets économiques et sociaux avec les 
risques pour la santé et de les peser 
soigneusement.

Cette mise en balance a-t-elle été 
fructueuse ou, selon vous, a-t-on trop 
insisté sur les risques sanitaires ?

Pour être honnête, il faut admettre que le 
Conseil fédéral et les autorités doivent 
prendre des décisions difficiles et qu’ils ne 
sont pas à envier. Je regarde avec beaucoup 
d'intérêt la Suède, un pays qui a jusqu'à 
présent réussi à contenir les effets négatifs 
de la crise économique plus efficacement 
que les pays ayant des régimes anti-crise 
plus restrictifs. L'effet de freinage a été plus 
mesuré et finalement moins douloureux.

Tôt ou tard, une nouvelle normalité sera 
rétablie. À quoi ressemblera cette 
normalité dans votre banque ?

Au début, il me semblait possible de 
revenir à l'ancienne normalité, de ramener 
tous les employés dans la banque une fois 
la crise passée. Cependant, le désir de 
pouvoir continuer à travailler en partie au 
bureau et à domicile est apparu. Nous en 
tiendrons compte, d'autant plus que nous 
avons vu que cela fonctionne. Il existe 
également des considérations dans 
l'industrie pour limiter les heures de 
négociation sur les différentes bourses 
européennes. 

Cela permettrait de réduire  les longues 
périodes de présence et répondrait au désir 
de disposer de plus de temps pour la 
famille. Les jeunes générations en 
particulier ont des projets de vie différents 
des nôtres, elles ne veulent pas uniquement 
travailler. C'est en fait une tendance 
positive.

La question de la durabilité attirait déjà 
beaucoup d'attention avant la crise du 
COVID-19. Il est devenu le thème 
d'investissement par excellence.

Nos jeunes clients, en particulier, ne désirent 
qu'une chose : des investissements qui ont 
un impact positif. Depuis l'école, ils ont 
entendu parler de la pollution de 
l'environnement et du réchauffement 
climatique et ont parfois eu des visions 
apocalyptiques qui, espérons-le, ne se 
réaliseront pas. Ils sont très inquiets. Cela 
affecte la manière dont ils veulent que leurs 
actifs soient gérés. Cela ne peut qu'être 
soutenu.

Vous avez acquis la Banque Bonhôte il y a 
près de trente ans. Comment la gestion des 
actifs a-t-elle évolué depuis lors ?

Les plus grands changements ont été 
l'abolition du secret bancaire dans les 
affaires transfrontalières et l'accent mis sur 
l'argent taxé qui en a résulté.

Il est devenu évident que notre industrie 
dispose d'une base solide et qu'elle a 
beaucoup plus à offrir que la simple aide et 
l'encouragement à l'évasion fiscale. En tant 
que fervent partisan du fédéralisme, je suis 
moi-même fier qu'il existe à Neuchâtel une 
banque indépendante de taille moyenne, 
qui a acquis une certaine importance et qui 
y emploie des collaborateurs, loin des 
grands centres financiers. J'ai été élevé à 
Paris et j'ai pu constater à quel point le 
centralisme est contre-productif.

Je n'entends aucune plainte de votre part 
concernant l'augmentation des coûts et une 
réglementation excessive.

La réglementation vise à protéger 
l'investisseur. C'est un objectif très 
honorable. La technologie peut simplifier 
énormément de choses. Nous devons 
suivre le rythme de l'Europe en termes de 
réglementation et l'accès aux marchés 
européens doit rester ouvert. Après tout, 
nous sommes une industrie d'exportation.

Qu'en sera-t-il dans dix ans ? À quoi 
ressemblera alors le secteur de la gestion 
d'actifs ?

Il y a encore trop de banques en Suisse et 
dans les pays voisins, le processus de 
concentration va donc se poursuivre. Je suis 
plutôt sceptique quant à l'avenir des 
gestionnaires de fortune indépendants, qui 
auront probablement de plus en plus de mal 
à accéder aux marchés étrangers. Enfin, les 
banques impliquées dans des scandales et 
des manipulations en période 
d'investissement d'impact doivent s'attendre 
à ce que leurs clients perdent confiance. Il 
reste à voir si les grands noms d'aujourd'hui 
donneront encore le ton dans dix ans.

Interview: Ermes Gallarotti
Traduction : Bonhôte

Un rêve d'enfant 
devient réalité
Jean Berthoud a réalisé un rêve d'enfance.

Ayant grandi à Paris en tant que fils d'un 
avocat suisse, de retour dans son Neuchâtel 
natal à la fin des années 1970, il conçoit le 
projet de reprendre la petite Banque Bon-
hôte, fondée en 1815. Cependant, Claude 
Bonhôte, le propriétaire à l'époque, a refusé 
de vendre sa banque à un jeune encore 
inexpérimenté dans le domaine bancaire.

Jean Berthoud a terminé ses études aux 
Etats-Unis, a obtenu ses galons 
professionnel d'abord chez Salomon Bro-
thers puis à Zurich chez JP Morgan. En 
1990, il est nommé directeur de la holding 
industrielle Cortaillod, qui avait acquis la 
Banque Bonhôte deux ans plus tôt et ne 
pouvait pas en faire grand chose. En 1992, 
Ber-thoud a organisé un rachat par la 
direction et est devenu le partenaire le plus 
important. Depuis 2010, il est président du 
conseil d'administration de la banque, qui 
gère désormais des actifs de 6 milliards de 
francs et a ouvert une succursale à Zurich.

Jean Berthoud, Président de la banque privée neuchâteloise Bonhôte. KARIN HOFER / NZZ

«La vraie gestion 
d'actifs ne peut se 

passer de conseillers 
en chair et en os.»


