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Situation conjoncturelle

Introduction

Afin de contrer la montée de l'inflation dés 2022, les
banques centrales ont augmenté les taux d'intéréts,
renchérissant le credit. La demande ainsi diminuée a
entrainé un ralentissement des prix mais également des
taux de croissance du produit intérieur brut (PIB). Ces
politiques monétaires ont porté leurs fruits en 2024,
lorsque les taux d'inflation se sont rapprochés des
objectifs des banques centrales. Ces dernieres ont dés
lors pu initier une baisse des taux d'intéréts rendant le
crédit plus accessible, stimulant ainsi la demande et par
conséquent stimuler une économie restée atone en 2024.

Au premier trimestre 2025, I'Europe et la Suisse
enregistrent une croissance au-deld des attentes,
notamment gréce a une augmentation du commerce en
anticipation des éventuels tarifs douaniers. Les Etats-Unis
ont d'ailleurs vu leur croissance réduite (voir G1)
principalement par l'augmentation des importations qui
réduisent leur PIB. Cette dynamique devrait toutefois
s'atténuer dans les prochains mois et de nombreuses
incertitudes assombirir les perspectives de croissance.

En Suisse, le recul de l'inflation et la baisse des taux
d'intérét et du taux hypothécaire (G8) limitent I'érosion
du pouvoir d'achat des ménages et apportent un soutien
bienvenu & la demande intérieure (G6). Par contre, les

tensions internationales ravivent la recherche de valeurs-
refuge et entrainent une hausse du prix de l'or et
I'appréciation du franc suisse accentuant la pression sur
les exportations suisses (G7). Si la balance commerciale
suisse a atteint un solde record de 60 milliards en 2024,
c'est essentiellement grace a la chimie-pharma, la plupart
des autres branches s'inscrivant en repli. S'ajoute a ces
conditions l'inconnue des décisions américaines en
matiére de tarifs douaniers qui, aprés un pic des
échanges commerciaux au premier trimestre 2025,
pourraient prétériter les exportations, notamment
vaudoises, vers les Etats-Unis. Par ailleurs, I'entrée en
vigueur au 1° janvier 2025 du dispositif dit Béle Il
(modification de I'ordonnance sur les fonds propres des
banques) laisse craindre la mise en ceuvre de conditions
plus restrictives en matiére de crédit aux entreprises.

Globalement, la dégradation des conditions générales
pése et se traduit sur I'état du marché du travail avec un
chémage a la hausse (G17). La portée ultérieure de cette
tendance reste a déterminer en fonction de I'évolution
d'une situation internationale qui laisse les observateurs
démunis quant & en savoir |'état dans les mois a venir. Le
différentiel de croissance persiste toutefois entre la
Suisse et les pays limitrophes (G4) et continue
d'alimenter un apport démographique qui a conduit la
population lausannoise & consolider |'effectif au-dela des
150'000 habitants atteints en octobre 2023.

G1. Croissance du PIB réel, comparaison internationale, valeurs trimestrielles, variations par rapport au méme trimestre de I'année précédente ()
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G2. Taux d’inflation, variation de I'indice des prix a la consommation
harmonisé (IPCH), par pays, valeurs mensuelles
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G3. Taux d’intérét directeur, par zone monétaire, valeurs mensuelles
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G4. Croissance du PIB réel par pays, valeurs trimestrielles, variations
par rapport au méme trimestre de I'année précédente(!)
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1. Contexte international

En 2024, et grace aux politiques monétaires mises en
place par les banques centrales, les taux d'inflation ont
retrouvés leur niveau précédant le conflit en Ukraine et se
sont rapprochés des objectifs des institutions financiéres
de nombreux pays. Les questions d'approvisionnement
énergétique ne sont d'ailleurs plus au centre des
préoccupations. L'inflation n'est désormais plus aussi
critique et le regard se tourne vers la situation
économique qui gagnerait a étre dynamisée.

Suivant le pas de la Suisse, qui a été le premier pays a
assouplir sa politique monétaire, les banques centrales
ont initié une baisse de leur taux directeur. En rendant le
crédit a nouveau plus accessible, les perspectives
d'investissements s'améliorent et la consommation
augmente, ce qui a son tour stimule I'économie. Ces
effets prennent toutefois un certain temps & se
matérialiser alors que les taux, bien qu'en diminution,
restent élevés par rapport aux années précédentes. En
effet, des taux similaires n'avaient pas été en place depuis
2009 suite a la crise financiére mondiale de 2007-2008.

Dans ce contexte, la croissance en Europe se montre
généralement atone, entre 0.6 % et 1.1 % au cours des
quatre trimestres 2024. Alors que [|'Espagne s'est
distinguée avec des taux entre + 2.9 et + 3.4 % gréce a
une consommation privée et publique soutenue,
I'Allemagne a elle enregistré une année de croissance
négative en raison de son économie axée sur des
industries énergivores et fragilisées par la conjoncture
mondiale peu dynamique. Au premier trimestre 2025, la
situation économique de I'Union européenne a toutefois
surpassé les attentes en enregistrant une croissance de
1.4 % par rapport au premier trimestre 2024. L'Allemagne
met également fin a sa série de croissance négative avec

une croissance nulle.

Les Etats—Unis, au contraire, avaient maintenu une
croissance robuste en 2024 mais celle-cia chuté a + 0.2 %
au premier trimestre 2025, notamment du fait d'une
hausse de plus de 10% de ses importations,
potentiellement due a I'annonce de taxes douanieres. En
Chine, la crise de I'immobilier continue de peser sur le
moral de la population, qui reste prudente en termes de
consommation. Des mesures structurelles ont ainsi été
mises en place dés l'automne 2024 afin de soutenir
I'objectif de croissance du PIB de 5 %.

Les marchés du travail se montrent assez solides. Alors
qu'en Allemagne et en France, le taux de chémage est

reparti a la hausse aprés avoir affiché des niveaux



historiquement bas en 2023, le chdmage continue de
baisser en lItalie et dans I'Union européenne. Malgré ses
marques basses, la France et ['ltalie, deux pays d'ou
proviennent de nombreux frontaliers, affichent des taux
de chdémage supérieurs a ceux de la Suisse et de la zone
euro. La Suisse garde ainsi sa fonction de marché du
travail refuge notamment pour les ressortissants
étrangers qui proposent des compétences pointues aux

entreprises a la recherche de main-d'ceuvre qualifiée.

2. Indicateurs nationaux

2.1. Dynamiques nationales

Alors qu'au premier trimestre 2025, la Suisse a vu son
économie croitre de 2 % par rapport a la méme période
que l'année précédente, dépassant nettement les
attentes des analystes, sa croissance en 2024 est restée
en dessous de sa moyenne. Subissant une conjoncture
mondiale en demi-teinte, I'économie suisse a enregistré
un taux de croissance du PIB a 0.9 % (corrigé des grands
événements sportifs) contre 1.2 % en 2023. Le taux de
croissance non-corrigé des événements sportifs,
bénéficiant des Jeux Olympiques 2024 et de la Coupe de
I'Euro 2024, dont les institutions organisatrices sont
basées en Suisse, se monte 4 1.3 % mais, dans le cas de

2024, surestime la situation conjoncturelle suisse.

En 2024,

consommation privée qui a cru au-dessus de la moyenne

la croissance a été soutenue par la
notamment grace a la baisse de l'inflation. Alors que les
investissements dans la construction ont augmenté pour
la premiére fois depuis 5 ans, les investissements pour les
biens d'équipement ont fortement reculé en raison de la
dynamique globale modérée. Au premier trimestre 2025,
toutefois, c'est le secteur des services, & travers ses
différentes branches, qui a tiré la croissance ainsi que les
exportations de biens qui ont augmenté de 17.6 % par
rapport au méme trimestre de l'année précédente. Au
mois de mars en particulier, les exportations ont
progressé de + 352 % et de + 141.1 % avec les Etats-
Unis. La Suisse a ainsi exporté des biens pour plus de CHF
10 milliards aux Etats-Unis contre CHF 3.6 milliards vers
I'Allemagne, son deuxieme partenaire commercial. 83 %
de la valeur des exportations suisses vers les Etats-Unis
est attribuée a I'industrie chimique et pharmaceutique.
Cette dynamique pourrait étre due a l'anticipation des
tarifs douaniers annoncés par le gouvernement américain
et étre ainsi de courte durée. En effet, au mois d'avril les

exportations vers les Etats-Unis ont progressé¢ de + 15 %

G5. Taux de chdmage au sens du Bureau International du Travail (BIT),

valeurs mensuelles
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G6. Croissance du PIB réel suisse et consommation des ménages,

valeurs trimestrielles("
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G7. Cours de change du franc suisse par rapport a I'euro et au

dollar américain, valeurs mensuelles
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G8. Taux d'inflation, taux d’intérét et taux des préts hypothécaires,
valeurs mensuelles
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G9. Croissance du PIB réel suisse et vaudois, valeurs annuelles("
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G10. Balance commerciale suisse (échelle de gauche) et du
canton de Vaud (échelle de droite), en millions de CHF courants
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et de + 3.0 % vers le monde. En 2024, les exportations
suisses avaient augmenté de 3.2 % mais ceci
principalement dG a la performance de Bale-Ville
(+ 16.1 %). Sans cette derniere, les exportations suisses
auraient enregistré un recul de 2.5 %.

Le franc fort continue d'agir sur la compétitivité des
entreprises suisses. La monnaie nationale poursuit son
appréciation face a I'euro et en particulier face au dollar
américain, qui approche son cours le plus bas atteint
durantl'été 2011. Cette appréciation est entre autres due
aux grandes incertitudes liées aux politiques américaines.
En effet, la monnaie suisse est reconnue comme valeur
refuge, notamment grace a la stabilité économique et
politique de notre pays, ce qui I'a rend encore plus
recherchée en temps de crise.

L'inflation suisse est modérément élevée en comparaison
internationale. Ainsi, des mars 2024, la Banque nationale
suisse a été la premiere institution a relacher sa politique
monétaire en abaissant son taux directeur pour stimuler
I'économie. L'inflation a continué sa baisse et a enregistré
une évolution négative en mai 2025 (- 0.1 % par rapport a
mai 2024) pour la premiére fois depuis 4 ans.

2.2. Indicateurs du canton de Vaud

Selon les estimations de la Commission Conjoncture
vaudoise (CCV), le PIB vaudois a enregistré une
croissance modérée de 1.2 % en 2024, supérieure au
0.9% de la Suisse. Les secteurs de [|'administration
publique, de la santé, des sports et du commerce de
détall, tous sensiblement présents a Lausanne, ont réalisé
une croissance entre 0.5 et 2.0%. En revanche,
I'notellerie-restauration a diminué de 0.5 4 2.0 %.

En 2024, les exportations vaudoises ont baissé de 5.7 %,
ce qui reste en-dessous des exportations suisses, méme
dans le cas ou I'on retire les données de Bale-Ville et son
industrie pharmaceutique. La tendance a la stagnation du
commerce extérieur vaudois semble donc se confirmer.
Malgré une baisse de 3.4 % des importations, la balance
commerciale diminue de 9.9 % par rapport a l'année
précédente pour s'établir a8 CHF 4.9 milliards.

Le commerce extérieur vaudois se distingue du
commerce suisse par une plus grande diversification.
Alors qu'au niveau national, les exportations et
importations de produits chimiques et pharmaceutiques
se montent respectivement a 52 % et 36 % des échanges,
elles représentent 25 % et 16 % de |'économie vaudoise.
Les autres domaines-clés du commerce vaudois

comprennent |'horlogerie (19 % des exportations),



l'industrie alimentaire (16 %) et le matériel a usage
médical (13 %). Les branches vaudoises les plus
profitables sont I'horlogerie (CHF 2.7 milliards de surplus
commercial), les produits chimiques et pharmaceutiques
(CHF + 2.2 milliards) et I'industrie alimentaire (CHF + 1.7
milliards). Au niveau suisse, il s'agit des produits
chimiques et pharmaceutiques, de I'horlogerie et du
matériel & usage médical.

Bien que les marchandises échangées varient entre la
Confédération et le canton, leurs principaux partenaires
commerciaux sont tres similaires. Les exportations
vaudoises sont toutefois plus axées sur le marché
américain (21 %) qu'allemand (11 %) alors que, au niveau
national, I'écart est moindre (respectivement 19 % et
15%). Par ailleurs, la France prend une part plus
importante des importations vaudoises (21 %) que des
importations suisses (7 %) et I'Allemagne une part plus
petite (16 % et 24 %). Le canton de Vaud est ainsi moins
sensible a la mauvaise conjoncture allemande mais plus a
celle des Etats-Unis.

En 2024, le canton de Vaud a enregistré un déficit
commercial face a la France (CHF -947 millions) et, a
moindre mesure, a l'ltalie (CHF -234 millions) mais a
affiché une balance commerciale excédentaire avec les
Etats-Unis (CHF 2'407 millions) et ses autres partenaires
commerciaux (CHF 3'678 millions).

2.3. Situation des ménages

La consommation des ménages profite de la baisse de
l'inflation qui se monte a + 1.1 % en 2024 contre + 2.1 %
en 2023. Cette derniere continue de se réduire en 2025
et atteint méme un taux négatif en mai 2025 (- 0.1 % par
rapport & mai 2024). Cette baisse est menée par les
produits pétroliers (-9.6 %) ainsi que les produits
importés qui ont vu leur prix diminuer (-2.4 %)
notamment gréace a la force du franc. Les produits suisses
ont quant a eux légérement augmenté (+ 0.6 %).

En 2024, certains postes comme I'alimentation avaient
stagné, d'autres comme la santé ou les transports avaient
déja enregistré une diminution. Au contraire, le prix des
logements a poursuivi sa hausse en 2024 suite a
I'accroissement des taux hypothécaires répercutés sur
les loyers. La baisse des taux annoncé en mars sera
répercutés sur les loyers en juillet 2025. L'électricité qui
avait bondi de 25 % en 2023 a continué de grimper de
18 % en 2024. Malgré la baisse des tarifs de 2025 (- 8.7 %
par rapport a 2024), I'électricité reste a son niveau le plus
élevé, derriere les tarifs de 2024.

G11. Exportations suisses (extérieur) et vaudoises (centre), par nature
de marchandise, 2023
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G12. Exportations suisses (extérieur) et vaudoises (centre), par
partenaire commercial, 2024
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G13. Taux d'inflation, éléments de I'lPC, variation de prix annuelle,
2023-2024
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G14. Indice des loyers Homegate pour les 5 grandes villes de Suisse,
valeurs mensuelles(")
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G15. Climat de consommation, sous-indicateurs situation économique
générale a venir et sécurité de I'emploi, valeurs trimestrielles
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G16. Chiffre d'affaires du commerce de détail en Suisse, total du
commerce et biens d’information et communication,
variation de l'indice, valeurs mensuelles(!)

24 %
20 %
16 %
12%
8%

4%

0% \/ Sl et
4% V

-8%
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Information et communication
Moyenne sur 5 mois

Total du commerce de détail
Moyenne sur 5 mois

() Valeurs nominales ajustées des effets calendaires..
Source : OFS (DHU), calculs propres OAES

10

Outre les taux hypothécaires, |'offre insuffisante d'un
marché locatif fortement sollicité par la croissance
démographique, pese sur le prix des loyers. Cet effet est
clairement visible sur la place zurichoise et, & moindre
mesure, dans les autres grandes villes suisses. Pour
Lausanne, I'indice des loyers Homegate enregistre la plus
faible hausse des cing grandes villes du pays.

Il faut également noter que lindice des prix a la
consommation (IPC), lindice utilisé pour mesurer
l'inflation, ne tient pas compte des primes d'assurance-
maladie obligatoires qui augmentent de 6.4 % en 2025
dans le canton de Vaud, et pésent ainsi significativement
sur le revenu disponible des ménages. Par ailleurs, en
2024, les salaires nominaux suisses avaient augmenté de
1.8 %, une hausse qui a permis de compenser l'inflation
annuelle de 1.1 %. Par conséquent, et pour la premiere
fois depuis 3 ans, les salariés suisses ont bénéficié d'une
augmentation (+ 0.7 %) de leur pouvoir d'achat.

Selon une enquéte déclarative du SECO, le climat de
consommation est reparti a la baisse (-4 points par
rapport a l'année précédente). Cette baisse est
notamment tirée par le sous-indicateur Situation
économique générale a venir qui a perdu 13 points entre
mars et avril 2025 et atteint des niveaux aussi bas qu'au
début du conflit en Ukraine, de la pandémie et de la crise
financiere de 2008. Ceci peut étre lié aux incertitudes du
commerce mondial, suite aux diverses annonces
notamment de |'administration américaine. Le sous-
indicateur Sécurité de I'emploi présente également une
baisse mais son niveau reste relativement modéré en

comparaison aux années précédentes.

En ce qui concerne les activités du commerce de détail,
la statistique fédérale du chiffre d'affaires du commerce
de détail continue de montrer des résultats positifs pour
le 10°me mois consécutif. Les biens d'information et
communication  continuent de progresser plus
rapidement que les autres biens avec une croissance
moyenne de + 7 % novembre 2024 et avril 2025.

Al'échelle vaudoise, la situation reste mitigée. Si 64 % des
commerces sondés au cours du premier trimestre 2025
par la Commission Conjoncture vaudoise qualifient la
marche des affaires de satisfaisante & bonne, 26 % des
répondants jugent leurs affaires mauvaises et 40 % des
détaillants déclarent une baisse des ventes. Les
commerces de plus petite taille se déclarent toutefois
plus insatisfaits car disposant souvent de moins de
moyens pour s'adapter aux conditions changeantes du

marché.



3. Marché du travalil

La conjoncture modérée des deux derniéres années est
particulierement visible sur le marché du travail. En effet,
apres avoir atteint des taux historiquement bas entre
2022 et 2023, le chdbmage suisse a entamé une remontée.
Les grandes villes suisses ont désormais dépassé leur
taux pré-pandémie a I'exception de Berne, qui a retrouvé
un niveau similaire avec un taux de 2.2 % en mai 2025.

A Lausanne, le chdmage avait atteint son taux le plus bas
depuis 20 ans en avril 2023 4 4.1 %. Dés lors, il est reparti
a la hausse pour atteindre 6.0 % en février 2025 avant de
redescendre a 5.8 % en mai 2025. Une baisse du taux de
chbémage en mai s'observe généralement au cours des 20
derniéres années a l'exception de certaines années de
crise (2009, 2020 et 2023). En comparaison, la baisse
notée en mai est moindre et n'indiquerait ainsi pas un
relachement sur le marché du travail. Les demandeurs
d'emploi comprennent tous les individus inscrits auprés
d'un Office régional de placement (ORP), qu'ils soient
choémeurs ou non-chdmeurs.! Le taux de demandeurs
d'emploi est donc plus élevé que celui du chdmage, mais
offre une vision plus large de la recherche d'emploi
effective et de la fréquentation des ORP. A Lausanne, le
taux de demandeurs d'emploi atteint 9.0 % en mai 2025.

Le canton de Vaud est I'un des seuls cantons a recenser
les bénéficiaires du revenu d'insertion (RI) avec les
chomeurs et les demandeurs d'emploi, ce qui a pour effet
d'augmenter les taux calculés. Ainsi, le taux de chdmage
sans Rl se monte a 5.3 % en mai 2025. Ce méme mois, le
nombre de bénéficiaires du Rl inscrits auprés d'un ORP
s'établissait a 550, en hausse de 72 personnes en un an (+
15 %). Néanmoins, ce nombre représente la moitié des
bénéficiaires recensés avant et pendant la crise sanitaire.
La chute du nombre de bénéficiaires Rl inscrits aux ORP
lausannois suit la baisse générale des dossiers actifs a

I'aide sociale lausannoise.

Les signaux de difficultés du marché du travail se
ressentent a travers tous les groupes de population et la
plupart des branches. L'hotellerie et la restauration
notent une augmentation significative du nombre de
personnes & la recherche d'un emploi avec une
augmentation de 18 % du nombre de demandeurs
d'emploi en un an. Le commerce de détail se montre plus
résilient, ayant atteint son nombre de demandeurs
d'emploi le plus bas en novembre 2024 avant
d'enregistrer une hausse de 24.2 % pour atteindre 452

G17. Evolution du taux de chdmage dans cinq villes suisses, valeurs
mensuelles
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Source : SECO (LAMDA), calculs propres OAES

G18. Demandeurs d'emploi, chdmeurs avec et sans bénéficiaires du
revenu d’insertion (RI), Lausanne, valeurs mensuelles

8'000

7'000

6'000

5'000

4'000

3'000

2'000

1'000

0
2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Demandeurs d'emploi Chdmeurs

Chémeurs sans RI

Source : SECO (LAMDA), calculs propres OAES

G19. Evolution des demandeurs d'emploi par pour quatre branches
économiques centrales a Lausanne, valeurs mensuelles
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G20. Demandeurs d’emploi selon le niveau de formation et le sexe,
hommes (extérieur) et femmes (centre), mai 2025
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Source : SECO (LAMDA), calculs propres OAES

G21. Croissance des EPT, industrie et services, valeurs trimestrielles
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G22. Croissance du nombre de travailleurs frontaliers, en pourcent,
valeurs trimestrielles
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demandeurs en mai 2025, un effectif qui reste en-
dessous de son niveau pré-pandémie.

Les demandeurs d'emploi comptent 54 % d’hommes et
46 % de femmes. Parmi les hommes, 35 % sont titulaires
d'un dipléme d'une université ou d'une haute école. Chez
les femmes, cette part se monte méme a 41 %. Selon le
relevé structurel 2023, une enquéte par échantillon sur la
structure de la population, ceci est toutefois consistant
avec la structure de la population lausannoise dont 42 %
sont titulaires d'un tel dipléme. Ce sont les personnes
n'‘ayant pas poursuivi de formation apres I'école
obligatoire, représentant 22 % de la population
lausannoise, qui sont surreprésentées dans les
demandeurs d'emploi.

En parallele, I'emploi enregistre un ralentissement, malgré
un pic de croissance de + 2.3 % dans la région lémanique
au troisieme trimestre 2024. Alors que la croissance de
I'emploi est généralement portée par les services, le
secteur industriel progresse plus rapidement sur les deux
derniers trimestres avec un taux de croissance de + 3.5 %
au premier trimestre 2025 contre +0.9% pour les
services dans la région Iémanique. Selon la statistique de
I'emploi, les difficultés a recruter du personnel qualifié
restent marquées.

D'apres la statistique fédérale des frontaliers, la
croissance de I'emploi continue d'attirer les frontaliers
mais a un rythme plus lent que précédemment. En mars
2025, la ville de Lausanne comptait 8'600 frontaliers en
augmentation de 1.3 % par rapport au méme trimestre de
2024. En mars 2024, le nombre de frontaliers avait
progressé bien plus rapidement, enregistrant une
croissance de 9.4 %. Néanmoins, la capitale vaudoise
retient une plus grande part des frontaliers du canton.
Alors qu'au début de I'année 2000, Lausanne employait
11 % des frontaliers vaudois, sa part se monte désormais
419 % des 45'000 frontaliers du canton.

Une étude de I'Union de Recouvrement des cotisations
de Sécurité sociale et d'Allocations Familiales francaise
relate que les frontaliers frangais en Suisse sont attirés
par des salaires élevés, la facilité d'échange dans les
régions francophones et un droit du travail relativement
souple. Ces frontaliers sont en majorité des hommes
(69.1 % en 2022) d'une quarantaine d'années. Les
branches attirant le plus de salariés sont I'administration
publique, le commerce de détail et la restauration.



4. Aspects démographiques

En 2024, la population lausannoise a augmenté de 0.5 %
consolidant son effectif au-deld des 150'000 habitants
(150'876 a fin décembre 2024). La croissance
démographique s'est fixée a un rythme ralenti par rapport
aux pics de 2022 (+ 1.3 %) et de 2021 (+ 1.1 %) inscrits
dans le sillage de la levée des restrictions de la mobilité
internationale liées & la crise sanitaire du coronavirus ainsi

que, en 2022, a I'afflux des personnes fuyant I'Ukraine.

La croissance de 0.5 % de 2024 (+746 personnes) marque
un repli par comparaison & la croissance moyenne 2011-
2024 de 0.8 %. L'écart est dG a des facteurs multiples
difficiles & distinguer parmi lesquels interviennent la
contraction de la natalité qui se prolonge depuis le milieu
des années 2010 ainsi que des fluctuations des flux et des
soldes migratoires (notamment la poursuite de la
diminution de l'effectif des personnes de nationalité
portugaise).

Le dynamisme démographique de la ville de Lausanne
tient principalement de I'arrivée d'étrangers (+ 1.2 %), qui
représentent plus de la moitié des 1'320 nouveaux
habitants de la ville. Les ressortissants espagnols et
frangais ont enregistré la plus grande variation avec un
accroissement respectif de 281 et 242 habitants. La part
d'étrangers dans la population totale se monte a 42.5 %,
dont 22 % sont frangais, 12 % portugais, 10 % italiens et
9 % espagnols.

Les personnes d'origine étrangére concourent de
maniére déterminante dans la structure démographique

de Lausanne, 90 % parmi elles figurant dans la catégorie
de la population en age de travailler. Les ressortissants
d'origine étrangére représentent ainsi plus de 50 % de la
population lausannoise dgée de 30 a 44 ans.

Un regard comparatif de plus long terme aide & mieux
situer ces fluctuations de nature conjoncturelle par
rapport a la structure démographique de la ville. Bien
qu'inscrite dans le contexte général du vieillissement de
la population, la démographie lausannoise a évolué a
contretemps de la tendance nationale. Alors que
l'augmentation de la population de la Suisse, dont le
rythme depuis une trentaine d'année est analogue a celui
de Lausanne, est pour beaucoup associée au
vieillissement de la population que connait la plupart des
pays voisins d'Europe, dans le cas de Lausanne la
dynamique démographique est avant tout alimentée par
I'accroissement de la population notamment de
I'étranger attirée par les opportunités qu'offre le marché
du travail local.

Ainsi, en Suisse, sur I'arc d'une génération (1990 - 2020),
la population a augmenté de quelques 2 millions
d'habitants pour franchir le seuil des 9 millions en 2024.
Le plus fort accroissement a été le cas des personnes
agées des plus de 50 ans avec un pic situé a 58 ans.
Durant ce laps de temps, Lausanne aussi a connu une
importante croissance démographique qui se chiffre a
plus de 22'000 personnes par rapport a 1990. A Lausanne,
toutefois, la mutation n'a pas touché les mémes
catégories d'age qu'a I'échelle nationale.

G23. Variation annuelle de la population de Lausanne, par age civil, par rapport a I'état de 1990 (du rouge clair (1991-1990) au rouge foncé (2023-1990))
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G24. Evolution de la population totale, de la population de moins de 20
ans et des 30-39 ans, Lausanne, valeurs annuelles
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G25. Variation de la population et du nombre de logements, Lausanne
(en pointillé, variation annuelle ; en trait épais, variation lissée)
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L'augmentation a été surtout le fait de la tranche des
jeunes actifs de 30 a 40 ans, du reste associée a celle de
la  population des moins de 18 ans qui,
proportionnellement, a été plus faible au niveau suisse.
Cette évolution structurelle, a contrecourant de la
tendance générale, s'observe dans les villes suisses de
premier rang de taille, notamment, avec Lausanne, Zurich,

Berne et Béle, soit les pdles économiques du pays.

La référence de I'évolution de long terme est aussi
indispensable pour projeter le regard vers les années a
venir. C'est a partir des années 2000, apres presque 30
ans de diminution et stagnation démographique, que
Lausanne a vu a nouveau sa population croftre de maniere
prononcée, dans le sillage de l'entrée en vigueur des
accords bilatéraux entre la Suisse et les pays de I'Union
européenne par l'application du principe de la libre
circulation des personnes. L'anticipation des besoins a
venir en matiere d'accueil de la population, et par
conséquent des droits a batir, reste tributaire d'une
marge significative d'imprécision. C'est le cas
notamment & Lausanne dont la  croissance
démographique a été fortement associée au solde
migratoire international et a la population active.
Toutefois, en supputant que I'économie de la Suisse
continuera & se caractériser par un degré élevé de
compétitivité et que le marché régional du travail
continuera de résulter attractif pour la main-d'ceuvre
étrangére, la population de Lausanne devrait poursuivre
la croissance qu'elle enregistre depuis le début des
années 2000. La vitesse de cette croissance dépendra
néanmoins de facteurs contingents imprédictibles.

En extrapolant a partir des rythmes le plus élevé, moyen
et le plus faible enregistrés ces vingt derniéres années,
Lausanne compterait en 2040 entre 160'000 et 175'000
habitants, soit un accroissement respectivement
d'environ 10'000, 16'000 et 25'000 habitants par rapport
aux 150'000 que le Contréle des habitants a recensés a la
fin de 2023. La croissance annuelle moyenne de la
population serait ainsi comprise entre 0.4 % et 1 %. Cette
évolution concernera les portions spécifiques du
territoire communal qui font aujourd'hui I'objet d'une
planification déja orientée, notamment aux Plaines-du-
Loup et aux Prés-de-Vidy qui pourraient a eux seuls

accueillir 3/4 de la croissance minimale indiquée ci-dessus.



5. Fréquentation touristique

Entre janvier et avril 2025, Lausanne a compté plus de
260'000 nuitées dans ses hotels, en augmentation de
6.4 % par rapport a I'année précédente (- 1 % par rapport
a 2019). Les nuitées des touristes suisses ont augmenté
de 2 %, alors que les touristes étrangers, entrainés par les
Ameéricains (+ 29.5 %) ont cru de 10 %.

En 2024, Lausanne dénombre 971'000 nuitées ce qui
rapproche mais reste inférieur au record de 2019
(-1.8 %), contrairement a la Suisse qui a dépassé sa
fréquentation pré-pandémie des 2023. Parmi les grandes
villes et destinations suisses, Lausanne est la seule a ne
pas avoir retrouvé sa fréquentation d'avant-crise. Les
communes vaudoises de Montreux et Leysin peinent
également a retrouver leurs nuitées avec des retards
respectifs de 8.7 % et 13.9 % par rapport a 2019. Dans
I'agglomération lausannoise, environ 1'218'000 nuitées
ont été comptabilisées en 2024, ce qui représente une
augmentation de 5.1 % par rapport a 2023 mais un recul
de 3.8 % par rapport 4 2019.

Alors que les nuitées totales a Lausanne ont augmenté de
4.4 % par rapport a 2023, les nuitées des visiteurs suisses
ont diminué de 4.2 %. Ceux-ci représentent toutefois le
premier public lausannois avec pres de 414'000 nuitées,
ce qui correspond a une part de marché de 42.6 %. Les
nuitées des touristes étrangers ont continué de
progresser en 2024 (+ 11.9 % par rapport a 2023) pour
atteindre plus de 557'000 nuitées, en recul de 6.9 % par
rapport a 2019.

Les ressortissants frangais sont les principaux visiteurs de
Lausanne et font partie des quelques pays & avoir dépassé
leur pic de fréquentation de 2019 (+ 36.2 %). On note
également le retour des visiteurs américains (+ 13.1 %)
alors que les touristes en provenance d'Allemagne et du
Royaume-Uni, 3¢ et 4° nationalités les plus fréquentes en
2024, restent en-dessous de leur fréquentation 2023,
avec un recul respectif de 13.4 % et 27.0 %.

Bien que les touristes chinois soient deux fois moins
nombreux qu'en 2019, ils enregistrent une augmentation
de prés de 50 % de leurs nuitées entre 2023 et 2024 et
reprennent leur rang de premier pays asiatique a |'Arabie
saoudite. La Chine se place ainsi au 7° rang des
nationalités des hdtes étrangers. Parmi les pays du Golfe,
seuls |'Arabie saoudite et le Bahrein ont connu une
augmentation de leurs nuitées en 2024, ce qui amene un
recul de 7.6 % de la fréquentation de la région en 2024.

G26. Nombre de nuitées a Lausanne, par provenance des hétes,
valeurs mensuelles
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G27. Total des nuitées 2019 et 2024 pour 100 communes suisses,
échelles logarithmiques, valeurs annuelles
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G28. Nombre de nuitées, par nationalité d'hétes étrangers, valeurs
annuelles
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G29. Levée de fonds des start-ups, parts et montant en millions de CHF,
moyennes par période, cantons choisis
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G30. Nombre de start-ups lausannoises ayant figuré dans le TOP 100
Swiss Startups, depuis 2011, par domaine
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G31. Rachat de start-ups lausannoises par acheteur, depuis 2013
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6. Innovation et emploi

La ville de Lausanne se classe a la 7° position du Smart
City Index 2024.2 Ce classement, en plus d'inclure des
données économiques et sociales, mesure comment la
technologie est utilisée pour améliorer la qualité de vie
des habitants.

Le canton de Vaud se distingue en termes d'innovation
dans le contexte national. Selon I'Office européen des
brevets (OEB), il se place en 2023 au deuxieme rang
suisse des dépots de brevets derriére Zurich. En outre, les
start-ups vaudoises ont pu lever plus de CHF 500 millions
en 2024 se plagant apres Zurich et ses CHF 631 millions.
Alors qu'au niveau national, les levées de fonds ont reculé
de 85% entre 2023 et 2024, le canton de Vaud
enregistre une augmentation de 13.3 %, ceci malgré la
conjoncture mondiale ralentie. Cette performance lui
permet d'obtenir 21.4 % des fonds levés en Suisse, la plus
grande part collectée depuis 2018.

La méme année, 24 start-ups vaudoises, dont 9
lausannoises, ont figuré dans le TOP 100 des start-ups
suisses. Parmi ces derniéres, 4 sont issues du domaine de
la cleantech, 2 de la sécurité et 2 de I'ingénierie. Depuis le
début du classement en 20112 les start-ups lausannoises
se sont illustrées dans le domaine des TIC (technologie,
information et communication), de la medtech et de
I'ingénierie mais la cleantech prend de plus en plus
d'importance. Nombre de ces start-ups profitent de
I'expertise et de la recherche de I'EPFL et du Centre
hospitalier universitaire vaudois (CHUV). Depuis 2014,
4 jeunes sociétés lausannoises sont entrées en bourse et
29 ont été rachetées. Parmi ces dernieres, 45 % ont été
acquises par des investisseurs américains et seulement
24 % par des investisseurs suisses.

En plus de son soutien aux start-ups, Innovaud, I'agence
de promotion de l'innovation et de I'investissement du
canton de Vaud, propose un  programme
d'accompagnement aux scale-ups. Peuvent en bénéficier
les entreprises qui ont enregistré une croissance d'au
moins 20 % en termes d'emplois ou de revenus pendant
3 années consécutives, qui ont au minimum 10 employés
fixes, qui sont basées dans le canton de Vaud et qui sont

actives dans la technologie de pointe et I'innovation.

En 2025, Innovaud soutient 42 scale-ups dont 83 % sont
basées dans Lausanne Région. Par ailleurs, 9 de ces scale-
ups sont localisées au sein de I'EPFL Innovation Park. Le

Source : startupticker.ch
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2B. Lanvin et al. (2024), Smart City Index 2024, International Institute for Management
Development (IMD).
3 TOP 100 Swiss Startup (2024). https://www.top100startups.swiss/


https://www.top100startups.swiss/

dynamisme des écosystémes de start-ups et scale-ups
lausannoises démontre le haut potentiel d'innovation et
d'initiative entrepreneuriale du tissu économique de
Lausanne et de la région.

Ces nouvelles entreprises viennent alimenter le tissu
économique lausannois spécialisé dans le domaine de la
santé. En 2022, plus de 23'000 emplois équivalents plein
temps (EPT), qui correspondent & 22.7 % de I'emploi EPT
lausannois, sont actifs dans des entreprises et institutions
des activités de la santé et |'action sociale. Ce domaine a
également vu la troisiéme plus grande progression en 10
ans apres les emplois des sieges sociaux, conseils, et
technologies et les emplois de soutien aux entreprises,
qui comprennent notamment les agence de travail
temporaire et de placement de main d'ceuvre. En 2022,
les EPT dans les activités du tourisme, restauration et
loisirs ont dépassé ceux des soutiens aux entreprises et
deviennent ainsi la deuxieme activité employant le plus a
Lausanne. L'économie lausannoise est une économie de
services, avec 94.2 % des EPT dans le secteur tertiaire.

Lausanne se distingue par sa part conséquente d'emploi
dans la santé. Cependant, bien que proportionnellement
moins importante dans les autres villes, cette branche
d'activités occupe également autour des 23'000 EPT a
Geneéve, Berne et Bale et plus de 47'000 emplois & Zurich.

Enfin, parmi les cing grandes villes suisses, la répartition
des secteurs suit globalement une méme lignée, a
I'exception de Bale. La capitale rhénane, connue comme
pdle de I'industrie pharmaceutique, emploie plus de 15 %
de ses effectifs dans le secteur industriel.

A Lausanne, comme généralement en Suisse, les petites
et moyennes entreprises constituent la grande majorité
des établissements. Les grandes entreprises de 250 EPT
comptent pour 0.3 % des établissements contre 87.9 %
pour les établissements employant jusqu'a 9 EPT. En
termes d'emploi, 23.7 % et 21.8 % des EPT sont employés
respectivement par les grandes entreprises et par celles
de moins de 10 EPT.

Alors que le secteur public ne correspond qu'a 5.5 % des
établissements, il emploie 25.5 % des EPT lausannois.
Cette part est la plus élevée des cing grandes villes
suisses, a I'exception de Berne, qui en tant que capitale
cantonale et fédérale, emploie plus de 40'000 EPT dans le
secteur public, représentant a 28.1 % de son emploi.

G32. Nombre d'emplois et variation en 10 ans, par type d'activité,
Lausanne, 2012 et 2022
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G33. Spécialisation du tissu économique des 5 grandes villes suisses,
part de I'emploi, 2022
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T1. Prévisions de croissance

2024 2025

2026

Commission Conjoncture vaudoise
Canton de Vaud

Groupe d’experts de la Confédération
Suisse

Etats-Unis
Zone euro
Allemagne

Bangue nationale suisse

Suisse
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Zone euro
Raiffeisen
Suisse
Etats-Unis
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Suisse
Etats-Unis
Zone euro
Allemagne
Fonds monétaire international
Suisse
Etats-Unis
Zone euro

Allemagne

12% 12-17%

09% 14%
28% 21%
08% 09%

-02% 0.3 %

09% 10-15%
28% 23%
0.8 % 0.8 %
09% 09%
28% 13%
09% 05%
1.1% 14 %
28% 22%
0.7 % 1.0%

-02% 04%

13% 09 %
28% 18 %
09% 0.8%

02% 0.0%

08-19%

16%
20%
12%
0.9 %

15%
19%
13%

1.0 %
0.9 %
1.0%

16%
12%
11%

16%
1.7%
12%
0.9 %

Sources : Institutions mentionnées dans le tableau

G34. Purchasing Managers' Index, industrie (PMI) et
services (PMI services), Suisse, valeurs mensuelles
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7. Perspectives

La conjoncture internationale se trouve exposée a des
incertitudes croissantes liées aux tensions géopolitiques
et aux annonces de mesures de divers gouvernements.
L'agence de notation Moody's a d'ailleurs baissé la note,
jusque-la maximale, qu'elle avait attribué, il y a plus de 100
ans, aux Etats-Unis face & des inquiétudes sur le déficit

ouvernemental et les taux d'intérét.
tal et lest d'intérét

Bien que le premier trimestre 2025 ait dépassé les
attentes en raison d'un effet anticipatoire des politiques
commerciales restrictives, cette dynamique devrait
s'estomper, comme les chiffres d'avril le démontrent
d'ores et déja. L'économie devrait ralentir suite a la
potentielle mise en ceuvre de ces politiques. Face a ces
questionnements et la grande volatilité qui en découle sur
les marchés, les principales institutions financieres ont

revu leurs prévisions de croissance a la baisse.

2 i u i ibutai u X
L'économie lausannoise reste tributaire du contexte
macroéconomique dans lequel elle se situe et dépend en
partie des impulsions d'un commerce extérieur qui
pourrait s'avérer difficile dans les trimestres a venir et que
les observateurs hésitent a prédire dans le contexte

volatile qui caractérise la scéne internationale.

Le taux de chdmage, qui avait marqué au milieu de 2023
son point d'inflexion, s'inscrit aujourd’hui dans une
tendance prononcée a la hausse qui le pousse vers le
niveau atteint en 2020 lors de la crise sanitaire. La
structure socio-économique de la population lausannoise,
a l'instar de celle d'autres villes vaudoises et de Geneve,
accentue l'incidence du chdomage dont le niveau national
reste plus modeste et méme bas (2.8 %) en comparaison

internationale.

Les indicateurs conjoncturels suisses évoluent a des
niveaux comparativement faibles et témoignent des
attentes circonspectes, voire mitigées, qui animent les
acteurs de plusieurs branches. Le Purchasing Managers'
Index (PMI) qui avait atteint son plus haut niveau depuis la
fin 2022 en février 2025 est reparti a la baisse. Le PMI des
services montre de la volatilité mais reste au-dessus du

seuil de croissance pour le 10°™ mois consécutif.

La Commission Conjoncture vaudoise signale que la
marche des affaires demeure négative dans l'industrie.
Dans les autres branches, la situation est contrastée. Si le
moral des entrepreneurs est maussade dans le
commerce de détail et circonspect dans I'hétellerie-
restauration, il est stable et positif dans la construction et
les services. Une hausse de la valeur ajoutée est attendue

dans une majorité de branches, les activités immobilieres


https://www.conjoncturevaudoise.ch/wp-content/uploads/2025/04/PIB-vaudois-Avril-2025-Communique-de-presse.pdf
https://www.news.admin.ch/fr/nsb?id=104527
file:///C:/Users/VDL03563/Downloads/quartbul_2025_1_komplett.fr.pdf
https://www.raiffeisen.ch/content/dam/www/rch/pdf/publikationen/konjunkturcheck/fr/2025/check-conjoncturel-05-2025.pdf
https://www.oecd.org/fr/publications/perspectives-economiques-de-l-ocde-rapport-intermediaire-mars-2025_092e5f31-fr.html
https://www.imf.org/fr/Publications/WEO/Issues/2025/04/22/world-economic-outlook-april-2025

ainsi que les services financiers pourraient méme afficher
une croissance intéressante durant l'année sous revue.
De surcroit, bien que le recul conjoncturel entraine une
baisse de la pénurie de main-d'ceuvre, la demande reste
forte par exemple pour les professionnels de la santé,
pour les spécialistes de la construction, pour les métiers
de l'ingénierie et de I'électronique.

Par ailleurs, a travers la région lausannoise, de nombreux
projets d'édification en cours ou annoncés apportent une
impulsion significative a I'activité économique locale. Les
travaux de construction de la nouvelle ligne de tram t1
reliant le centre de Lausanne a la gare de Renens, centre
névralgique de I'Ouest lausannois, sont en phase de
réalisation. En septembre 2024, |'acte symbolique de
soudure des rails a Prilly en présence des autorités
marque la concrétisation de la phase des équipements
ferroviaires et lance le compte-a-rebours pour la
préparation de la mise en service de cet équipement en
2026. La ligne du tram va remodeler la mobilité dans
I'agglomération, mais aussi dynamiser les abords
immeédiats de son tracé, procurant notamment des
opportunités d'implantation d'activités le sur les secteurs
de Sévelin et de Sébeillon qui jouent un réle de premiére
importance pour le développement de la capacité
d'accueil de nouvelles places de travail a Lausanne.

La demande régionale continuera par ailleurs a étre
soutenue par la suite de I'édification du secteur des
Plaines-du-Loup dont l'appel d'offre aux investisseurs
pour le volet PA2 du périmetre a eu lieu au cours du mois
de mai 2025. Cette étape de la construction du nouveau
quartier - qui accueillera a termes quelques 11'000
habitants et emplois - porte sur un complexe proposant
1200 logements avec diverses activités de service a une
population de 2'300 a 2'600 nouveaux habitants établis
pour 2030.

Parmi les autres sites d'importance pour I'équipement et
le développement de la ville, on note I'avancement de la
planification sur le secteur Prés-de-Vidy (notamment la
portion dite « Les jardins de Vidy », vouée au logement) ;
des projets autour du pdle de Beaulieu (notamment
événementiel, santé, formation) ; de la Rasude (a
proximité immédiate de la gare de Lausanne, avec un
potentiel d'accueil de plus d'un millier de postes salariés).

Enfin, l'année 2025 s'annonce riche en événements
sportifs & Lausanne, comme la Féte fédérale de
gymnastique, pour laquelle prés de 300'000 visiteurs sont
attendus, et la Coupe du monde de basket-ball des moins
de 19 ans. Ces événements, ainsi que la Coupe de I'Euro
féminine qui se déroulera en Suisse, ne manqueront pas

d'attirer les visiteurs et de dynamiser I'économie locale.

G35. Appréciation de la situation des affaires, indicateurs synthétiques
par branches(, valeurs mensuelles
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Source : CCV, calculs propres OAES

G36. Appréciation de la situation des affaires, indicateurs synthétiques
par branche(), valeurs trimestrielles
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Bureau international du travail

Banque nationale suisse

Commission Conjoncture vaudoise

Equivalents plein temps

Indice des prix a la consommation

Indice des prix a la consommation harmonisé

National Bureau of Statistics of China

Office d'appui économique et statistique, Ville de Lausanne
Organisation de coopération et développement économiques
Office européen des brevets

Office fédéral des douanes et de la sécurité des frontiéres
Office fédéral de la statistique

Office régional de placement

Produit intérieur brut

Purchasing Managers' Index

Purchasing Managers' Index Services

Revenu d'insertion

Secrétariat d'Etat & I'économie

Statistique Vaud

Technologies de I'information et la communication

US Bureau of Economic Analysis



Sources

Enquétes statistiques

Contréle des habitants de la Ville de Lausanne

Banque nationale suisse (BNS), Chiffres repéres de la Banque nationale

Banque nationale suisse (BNS), Taux d'intérét, rendements et marché des changes

Commission Conjoncture vaudoise (CCV), Enquétes conjoncturelles

Commission Conjoncture vaudoise (CCV), Produit intérieur brut vaudois

Eurostat, Chdmage

Eurostat, Indice des prix a la consommation harmonisé

Eurostat, Produit intérieur brut

Office fédéral de la douane et de la sécurité des frontieres (OFDF), Statistique du commerce extérieur
Office fédéral de la statistique (OFS), Statistique du chdmage au sens du BIT (CHOM-BIT)

Office fédéral de la statistique (OFS), Statistique du chiffre d'affaires du commerce de détail (DHU)
Office fédéral de la statistique (OFS), Statistique de I'hébergement touristique (HESTA)

Office fédéral de la statistique (OFS), Indice des prix a la consommation (IPC)

Office fédéral de la statistique (OFS), Relevé structurel (RS)

Office fédéral de la statistique (OFS), Statistique des frontaliers (STAF)

Office fédéral de la statistique (OFS), Statistique de I'emploi (STATEM)

Office fédéral de la statistique (OFS), Statistique structurelle des entreprises (STATENT)
Procure.ch et UBS SA, Purchasing Managers' Index

(OFS),
(OFS),
(OFS),
Office fédéral de la statistique (OFS), Registre fédéral des batiments et logements (RegBL)
(OFS),
(OFS),
(OFS),

Secrétariat d'Etat 4 I'économie (SECO), Climat de consommation

Secrétariat d'Etat 4 I'économie (SECO), Produit intérieur brut

Secrétariat d'Etat a I'économie (SECO), Systeme d'information servant a I'analyse des données du marché du travail (LAMDA)
Statistique Vaud (StatVD), Commerce extérieur

SMG Swiss Marketplace Group SA, Indice des loyers Homegate

US Bureau of Economic Analysis (US BEA), Gross Domestic Product

Nantional Bureau of Statistics China (NBS China), National Economy

Calculs propres de I'Office d'appui économique et statistique (OAES)
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