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Programme

1. Introduction: Statistiques économiques 
mondiales et nationales  

2. Innovation financière et risques systémiques 
3. Impôts en Suisse  
4. La micro-taxe comme outil de simplification du 

système fiscal et de réduction des coûts pour 
l‘État, les entreprises et les foyers.  
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Performance indexée:

Marché américain:

Sources: UBS; SG Quant, S&P 500

Cours des 
actions

CB* Bénéfices des 
entreprises

* Ratio cours sur
bénéfices

1. Introduction: Le secteur financier et sa 
déconnexion croissante de l’économie



118

217

44
76

302

768

550

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

in
 b

ill
io

ns
 d

e 
U

SD

Années

Statistiques économiques mondiales
Dette PIB Produits dérives

Sources: BRI; Banque Mondiale



Total des dettes dans certains pays 
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Transactions électroniques 
• En Suisse, 2013: 

environ 30.000 milliards de francs (trafic des 
paiements SIC)
+ environ 50.000 ou 60.000 milliards de francs, 
FOREX (sur la plateforme CLS)
+ transactions interbancaires + produits dérivés? + 
transactions à hautes fréquences?

Ordre de grandeur du total: 100.000 milliards de 
francs, environ 160 fois le PIB national. 
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Statistiques concernant le trafic des paiements 

• En janvier 2013 le trafic des paiements recensé pour
2012 atteignait l’énorme volume d’environ 95.000 
milliards CHF.

• En avril 2013, la BNS a changé son mode de calcul et ce 
volume est passé de 95'000 à 30'000 milliards de francs 
(BNS C1 Statistiques). 

• Raison: avec ce nouveau mode de calcul, les transferts 
entre la BNS et les banques commerciales (à partir ou 
vers leur compte courant à la BNS), ne sont plus pris en 
considération. 
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Statistiques financières   

BNS: Bulletin mensuel de statistiques économiques janvier 2013 p.33
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Statistiques financières 

BNS: Bulletin mensuel de statistiques économiques avril 2013 p.33



Points-clés

• Déconnexion croissante entre le secteur 
financier et l’économie

• À l’échelle mondiale, le niveau atteint par la 
dette est inquiétant.

• La diffusion de quantités astronomiques de 
produits dérivés complexes génère un risque 
systémique pour l’économie. 

• Le volume des transactions électroniques est 
énorme et n’a pas été justifié. L’économie a-t-
elle besoin d’un tel volume? 
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2. Innovation financière et risques systémiques



THE FINANCIAL CRISIS INQUIRY REPORT 
(2011) 

• Produits structurés: «Ils ne réduisent pas le risque.»
• La croissance des produits dérivés: «de loin l’évènement 
le plus significatif des dernières décades…»

Conclusions
• «Nous constatons un véritable effondrement des valeurs 
liées à la responsabilité et à l’éthique.» 

•«Nous concluons que produits dérivés traités de gré-à-gré 
ont contribué significativement à cette crise.»
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Les produits dérivés sont…

• Des contrats financiers,

• dont la valeur dépend du prix d’un ou plusieurs
actifs sous-jacents (actions, devises, obligations,
matières premières) ainsi que d’autres variables
comme la maturité du contrat.

• Ils sont supposés couvrir les risques financiers.
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Quels sont les principaux dérivés?

1.Options,

2.Forwards et Futures, 

3.Swaps et CDSs
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Problème: Si les produits dérivés avaient pour 
fonction principale de couvrir les risques, leur 
volume devrait se limiter à une fraction du PIB 
mondial. 
• Comment se fait-il que la valeur nominale des 

produits dérivés corresponde à environ 10 fois le 
PIB mondial?

• Il en résulte un risque systémique dont pâtit tant 
l’économie que la société. 

14



Premier exemple: Credit-Default-Swaps

• Un CDS est un produit dérivé qui permet à son 
détenteur de s‘assurer contre le risque de défaut 
de paiement d‘une entité de référence.
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• Utilité d’un Credit Default Swap:
Le CDS protège le souscripteur contre le risque 
de défaillance, en le transférant au vendeur de 
protection.

• Remarque:
Il n’est pas nécessaire d’être effectivement 
exposé au risque sur l’entité de référence pour 
conclure un contrat de CDS.
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La banque s‘assure contre le risque de 
défaut de l‘entreprise en achetant des CDS.

Contrats 
d’assurance

CDS sur  
10 millions

Banque Entreprise

Assurance

Crédit: 
10 millions de 

francs

CDS: Credit Default Swap
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Le «contrat d’assurance» est 
surdimensionné. Le système dérape. 

Contrats 
d’assurance 

Banque

Assurance

Crédit: 
10 millions de 

francs

CDS sur 
100 millions

Entreprise 
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Contrats 
d’assurance

Banque Entreprise

Assurance

Crédit:
10 millions de 

francs

CDS sur  
100 millions

Autre banque 

CDS sur  
100 millions

État, 
Banque 
Centrale 

Le contribuable finance les pertes…
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Deuxième exemple: Barrier Reverse Convertible -
S‘agit-il d‘un produit de couverture?

BRC émis par le Credit Suisse (NZZ le 04.03.2013)
Les actions sont au nombre de trois. Celle ayant la dynamique de prix la plus mauvaise, a 
un impact déterminant sur le rendement de ce produit structuré. 
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3. Impôts en Suisse
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Les impôts de la Confédération

-Voir: «Le système fiscal suisse», Département fédéral des finances DFF  
Edition 2017, p. 34.



Fédéralisme du système fiscal
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Les impôts des cantons 
Kantonen erhoben

Les impôts des communes 

-Voir: «Le système fiscal suisse», Département fédéral des finances DFF  Edition 
2017, p. 59.



Total des recettes fiscales 

• «En 2014 (2015), les recettes fiscales des 
pouvoirs publics … se sont montées à environ 
131 (135) milliards de francs, qui se composent 
comme suit :  

− Confédération: 60,6 (64,0) milliards de francs
− Cantons: 43,5 (43,9) milliards de francs
− Communes: 26,8 (27,2) milliards de francs»

- Voir: «Le système fiscal suisse», Département fédéral des finances 
DFF  Edition 2017, p. 59. (OFS - Statistisches Lexikon der Schweiz, 
Stand der Datenbank: 06.03.2017) 23



Recettes fiscales de la Confédération 
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-Voir: «Le système fiscal suisse», Département fédéral des finances DFF  Edition 
2017, p. 12.



Pour résumer…

• „Le système fiscal, produit d’une démocratie 
directe, est devenu compliqué… et cher“

Voir: Oswald Sigg, en conclusion d’un séminaire 
sur le thème de la micro-taxe à l’université de 
Zürich, le 06.02.2016. 
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4. La micro-taxe comme outil de 
simplification du système fiscal

Un impôt prélevé sur toutes les transactions  
électroniques rendrait les flux financiers plus 
transparents, permettrait de simplifier le système 
fiscal et réduirait la charge fiscale pour la plupart 
des foyers et entreprises.
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La micro-taxe: plus concrètement

• Avec un impôt de seulement 0,2 % prélevé sur 
chaque transaction électronique, c’est-à-dire sur 
un volume d’environ 100.000 milliards de francs,  
les recettes fiscales totales atteindraient 200 
milliards de francs, presqu’un tiers du PIB 
suisse. Voir Felix Bolliger, www.microtax.ch

• Ce montant est supérieur à la somme des 
impôts perçus par les pouvoirs publics: environ 
131 (135) milliards de francs en 2014 (2015). 
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• Il s’agirait d’introduire la micro-taxe de manière 
qu’elle permette de réduire et de remplacer 
partiellement les impôts de la Confédération.

• C’est-à-dire qu’un total d’environ 61 milliards de 
francs (2015) serait requis.

28



Initiative populaire

• Nous* travaillons sur la mise en œuvre de cette 
idée, en vue du lancement d‘une initiative 
populaire.

*-Felix Bolliger, initiateur de cette idée en Suisse et gérant 
de fortune, 
-Marc Chesney, Professeur à l‘Université de Zurich,
-Anton Gunzinger, Professeur à l‘ETH ainsi que fondateur 
et directeur de SCS,
-Oswald Sigg, ancien vice-chancelier de la Confédération,
-Jacob Zgraggen, avocat et ancien membre de la direction 
de la banque Julius Bär. 29



Défis possibles

-Éviter que la micro-taxe ne soit considérée par 
l’OCDE comme un régime fiscal préjudiciable.

-La micro-taxe sur une transaction imposable en 
Suisse et effectuée à l’étranger sera perçue sur la 
base de l’auto-déclaration.  
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Autres lectures

• www.microtax.ch
• Felix Bolliger, Reinvent the System, Mikrosteuer 

auf dem Zahlungsverkehr, 2017
• Felix Bolliger, Ein revolutionärer Vorschlag für 

andere Steuern, Infosperber, 18.02.2016 
• Marc Chesney Bald Volksinitiative für 

revolutionäre Steuer, Infosperber, Urs P. 
Gasche 03.11.2016

• Marc Chesney Une «micro-taxe» pour abolir 
tous les impôts, Le Temps, 25.10.2016

• Derivative Finanzprodukte und ihre 
Systemrisiken, Marc Chesney, NZZ, 20.07.201131
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