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ACTEURS

Persistance des taux négatifs,
risque inhérent de guerre
commerciale entre la Chine
et les Etats-Unis, crainte
d’une récession… autant de
signes inquiétants laissant
présager d’une nouvelle
crise. Cependant, la vraie
question n’est plus de savoir
si mais quand la prochaine
crise éclatera. Plus de dix ans
après la crise financière et
souveraine, il est fort proba-
ble que la prochaine crise
sera climatique.

En effet, la situation est inquié-
tante. Fonte des glaces, élévation
du niveau de la mer, recul de la
banquise, écosystèmes en muta-
tion sont autant de preuves que
notre planète va mal, comme le
souligne le dernier rapport du
GIEC. Ce dernier dresse un
constat alarmiste: l’augmentation
du niveau de la mer est deux fois
plus rapide qu’il y a 50 ans, si bien
que certaines villes seront sub-
mergées d’ici 30 à 40 ans!

Des contraintes s’imposent
Alors que les pays signataires de
l’Accord de Paris s’étaient enga-
gés à contenir le réchauffement
climatique à deux degrés Cel-
sius, les experts du GIEC ont ré-
visé leur prévision, déclarant
qu’il serait désormais nécessaire
de contenir ce réchauffement à
1,5 degré. Cependant, pour ce
faire, il faudrait multiplier par
cinq les objectifs de l’Accord de
Paris. En parallèle, l’ONU a dé-
fini ses 17 Objectifs de dévelop-
pement durable (ODD) à hori-
zon 2030. Vœu pieux ou
ambition atteignable?

Il est urgent d’agir. Le dévelop-
pement durable et a fortiori la
responsabilité sociétale et envi-
ronnementale des entreprises
(RSE) ne sont pas des concepts
nouveaux mais la mise en place
d’indicateurs chiffrés permet
désormais de mesurer les efforts
qu’il reste à entreprendre. Plu-
sieurs initiatives ont émergé
(certifications, labels, normes
ISO) mais par essence, elles sont
assujetties au bon vouloir des en-
treprises. Même si le mot fait
grincer des dents, des contraintes
s’imposent afin de se donner les
moyens de nos ambitions et évi-
ter une distorsion de concur-
rence.

Dans le milieu financier tout
particulièrement, banques cen-
trales et superviseurs introdui-
sent progressivement des «stan-
dards» répondant au triptyque
«clarté-mesurabilité-transpa-
rence».
Clarté:une première version de
la taxonomie européenne sur les
actifs verts est parue en juin
2019, objectif  phare du Plan
d’actions pour la finance durable
de la Commission européenne.
Le Conseil fédéral a créé un
groupe d’experts pour en étu-
dier le contenu mais celle-ci

n’entrerait en vigueur qu’à par-
tir de 2022.
Mesurabilité: l’inclusion des
critères ESG (environnemen-
taux sociaux gouvernance) est
devenue indispensable. Faute de
lignes directrices, il n’existe pas
encore de consensus. Cette in-
clusion nécessite de faire appel
au big data pour capter toutes les
données nécessaires à la notation
des contreparties et investis-
seurs.
Transparence: la création de la
Task Force on Climate-related
Financial Disclosures (TCFD)
par le Conseil de stabilité finan-
cière introduit des obligations
en matière de reporting extra-
financier, gage d’exemplarité et
de comparabilité.

La route est encore longue. Cer-
tains croient que seules les
banques internationales ont le
pouvoir de fournir l’impulsion
nécessaire pour un changement
radical. Mais c’est tout l’écosys-
tème financier qui est concerné.
Grâce à un dialogue constructif
entre Etats, associations et sec-
teur financier, la crise ne sera
peut-être pas évitée mais ses ef-
fets pourraient être limités.�

La future crise
sera-t-elle climatique?
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Responsable de l’offre Conseil en RSE
pour le secteur financier MAZARS

Au chapitre des bonnes de
bonnes nouvelles, je vous
conseille la lecture de l’article
de Ruchir Sharma du 2 no-
vembre, paru dans le New
York Times, et intitulé «The
Happy, Healthy Capitalists of
Switzerland. Forget Scandi-
navia. Switzerland is richer
and yet has a surprisingly
equal wealth distribution».
L’auteur y fait une comparai-
son entre les pays scandinaves
et la Suisse, qui tourne à
l’avantage de cette dernière,
en expliquant que l’économie
helvétique pèse 700 milliards
de dollars, ce qui en fait une
des vingt plus importantes au
monde, que c’est la deuxième
nation la plus riche au monde
après le Luxembourg, avec
un revenu annuel moyen de
84.000 dollars par personne,
soit 20.000 de plus qu’en Scan-
dinavie.

Comment le pays atteint-il ces ré-
sultats? Grâce à la création de pro-
duits à très haute valeur ajoutée
qui s’exportent très bien, à un sys-
tème médical et social performant,
à la quasi gratuité de la formation
académique, à des formations ter-
tiaires à la qualité mondialement
reconnue, etc. Bref, cet article est
une ode à la Suisse, et son auteur
n’est qu’admiration. 
Vu de Suisse et d’Europe, pour-
tant, les voix sont beaucoup plus
critiques. Ainsi, l’OCDE souligne
que les salaires réels baissent en
Suisse depuis 2017 et elle s’en in-
quiète. Qu’en est-il? Sur une du-
rée de dix ans, les salaires réels
ont augmenté. Cela dit, on ob-
serve une tendance à la modéra-
tion salariale en Suisse. Alors que

les salaires nominaux augmen-
tent avec une stabilité remarqua-
ble depuis la crise financière de
2008, le rythme d’inflation in-
fluence différemment les salaires
réels. En baisse ces deux dernières
années, ils ont souffert d’une in-
flation en légère reprise. Le taux
de chômage a continué à baisser,
atteignant des taux historique-
ment bas, ce qui montre que les
entreprises ont privilégié les créa-
tions d’emplois. C’est une bonne
chose.

Des salaires globalement
stables
A Genève, l’analyse des salaires est
particulièrement intéressante. Le
salaire médian mensuel s’élevait
à 7278 francs en 2016 (derniers
chiffres disponibles), avec une
forte différence entre secteurs pu-
blic (8927 francs) et privé (6726
francs). Ces chiffres n’ont que peu
évolué au fil du temps. En 2008,
le salaire médian était de 7202
francs. Alors que le secteur public
a connu une hausse constante ces
huit dernières années, avec une
augmentation médiane de 703
francs, l’évolution en dents de scie
dans le secteur privé s’est soldée
par une perte de 75 francs en huit
ans. Le niveau des salaires et leur
évolution varient également en
fonction de la branche écono-
mique, allant d’un salaire médian
de 11.478 francs dans les services
financiers et activités auxiliaires
des services financiers et d’assu-
rance à 4258 francs dans l’héber-
gement et la restauration. 
L’auteur du New York Timesa rai-
son de noter que les salaires
suisses sont très élevés en com-
paraison internationale. De plus,
ils restent globalement stables et

ne réagissent pas immédiatement
à la conjoncture, évoluant dans
un temps plus long. C’est une
bonne chose, puisque cela permet
d’éviter des baisses drastiques de
salaire à chaque fois que le PIB
se porte moins bien. Les bonnes
années compensent ainsi les
mauvaises. 
Aujourd’hui, la Suisse se trouve
dans une période d’incertitudes
économiques liée majoritaire-
ment à l’environnement interna-
tional: guerre commerciale entre
la Chine et les Etats-Unis, Brexit,
accord-cadre entre la Suisse et
l’Union européenne en discus-
sion. Les entreprises doivent anti-
ciper et rester attentives. 
Ce que l’article américain ne dit
pas, c’est l’importance de condi-
tions cadre attractives pour les en-
treprises. Avec la présence de
treize des cent plus importantes
entreprises européennes sur son
petit territoire, et un tissu extrê-
mement denses de PME, qui em-
ploient deux personnes sur trois,
il faut se méfier d’initiatives
comme celles sur les entreprises
responsables ou sur la limitation
de l’immigration qui auraient des
impacts délétères à long terme sur
le tissu économique suisse.�

Les risques d’impacts délétères sur
un tissu économique performant
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Avec l’économie numérique,
de plus en plus d’entreprises
sont actives sur des marchés
sans y être présentes physi-
quement. Cela constitue un
défi majeur pour la politique
fiscale des Etats.

Le principal enjeu consiste dans
l’équilibre de la répartition des
recettes fiscales entre les pays de
domiciliation et les marchés où
sont actives les entreprises mul-
tinationales. L’OCDE et le G20,
qui regroupent plus de 130 pays,
travaillent actuellement à trouver
un consensus fiscal international
qui pourrait considérablement
remodeler la politique fiscale in-
ternationale des entreprises.

La notion de domiciliation et
d’assujettissement à l’impôt uni-
quement au lieu du siège de l’en-
treprise est dépassée par l’évolu-
tion du modèle économique
digital. Dans les faits, les pays où
se trouvent les consommateurs,
mais pas les entreprises, voient
une part des bénéfices réalisés sur
leur territoire échapper à l’impôt.
Les discussions actuellement en
cours ont pour but de permettre
à ces pays de taxer une partie du
bénéfice des activités réalisées sur
leur marché. 
Conséquence de cette nouvelle
vision de l’imposition, il est né-
cessaire de prévoir un moyen de
lutter contre la double imposi-
tion, la part des bénéfices impo-

sée au lieu de marché ne pouvant
pas, de surcroît, être taxée au lieu
de domicile de l’entreprise. Une
manière d’éviter ce problème ré-
side dans la mise en place de
moyens efficaces de prévention
et de résolution des conflits. 

La finance, un secteur
à exclure
Il s’agirait par exemple de déter-
miner clairement que seul le pays
de domiciliation de l’entreprise
est à même de prendre position
sur la déclaration d’impôt de l’en-
treprise, y compris sur le bénéfice
«réparti» (c’est-à-dire attribué aux
différents marchés), sans droit de
recours pour les pays de marché.
De plus, seul le pays de domicile

serait à même de prélever l’impôt
et de le redistribuer. En cas de dés-
accord, le litige interviendrait en-
tre Etats. Une autre manière de
procéder, serait de définir, dans
chaque pays où l’entreprise ne se
trouve pas physiquement, une
entité débitrice de l’impôt pour
le compte de l’entreprise. En cas
de contestations, cette dernière
serait alors confrontée à des ré-
clamations émises par des Etats. 
La mise en place conjointe d’un
système évitant la double impo-
sition et d’un mécanisme de ré-
solution des conflits garantiraient
une certaine prévisibilité et sécu-
rité juridique pour les entreprises.
En l’état des travaux, un certain
nombre d’incertitudes et de ques-

tions non résolues demeu-
rent encore. Ainsi, il faut
non seulement qu’un mini-
mum mais surtout un
pourcentage maximum du
bénéfice à répartir soit dé-
fini. 
Ensuite, le cercle des entreprises
touchées n’est pas clairement dé-
fini. Pour la Suisse, il serait favo-
rable que les entreprises actives
dans la finance soient clairement
exclues du champ d’application
de ces normes. En effet, en tant
que premier gestionnaire de for-
tune mondial, notre pays aurait
beaucoup à perdre à une réparti-
tion des bénéfices. La Suisse étant
principalement un pays de domi-
ciliation avec un petit marché,

elle fera forcément partie des per-
dants de cette réforme. Toutefois,
il ressort des discussions actuelles
qu’il est souhaitable d’obtenir un
consensus le plus large possible,
afin d’éviter des actions unilaté-
rales de pays, à l’exemple de la
France et de l’Italie qui sont en
train d’introduire des taxes visant
le chiffre d’affaires. Les grands
gagnants de cette réforme de-
vraient être les pays en voie de
développement.�

Economie numérique:
qui va taxer qui et où?
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CERTAINS CROIENT
QUE SEULES LES BANQUES
INTERNATIONALES ONT
LE POUVOIR DE FOURNIR
L’IMPULSION NÉCESSAIRE
POUR UN CHANGEMENT
RADICAL. MAIS C’EST TOUT
L’ÉCOSYSTÈME FINANCIER
QUI EST CONCERNÉ. 
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