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RESUME

Résume

En dépit de la forte appréciation du franc suisse, le pays connait une reprise
globalement équilibrée. L'inquiétude des marchés financiers face a la dette souveraine de
plusieurs pays a entrainé une appréciation record de la monnaie suisse. Si le recul de la compétitivité
des prix a été partiellement compensé par une forte demande mondiale de biens et de services
suisses, les exportations ont récemment amorcé un repli. La Banque nationale suisse (BNS) a fixé un
taux plafond a sa devise pour enrayer 'appréciation du franc suisse vis-a-vis de I’euro. Le maintien
des taux d’intérét a bas niveau peut certes étre une solution temporaire, reste que la faiblesse
exceptionnelle des taux n’a pas manqué de provoquer un gonflement du crédit hypothécaire et du
prix des logements. Pour éviter la formation de déséquilibres, il conviendrait de mettre en place de
nouveaux outils macroprudentiels.

Des réformes fiscales pourraient dissuader de faire jouer I’effet de levier sur le
patrimoine et pourrait accroitre la croissance potentielle. La pression fiscale en Suisse est
faible par rapport a d’autres pays, ce qui s’explique pour 1’essentiel par I'importance des cotisations
obligatoires non fiscales aux systemes de santé et de retraite gérés par des institutions privées. Une
modification de la structure fiscale consistant a réduire la part de I'impét sur le revenu des personnes
physiques au profit d’'une taxation des biens et des services, par I'élargissement de I'assiette et le
relevement du taux normal de la TVA, aurait des effets favorables a la croissance. Une telle réforme
est tout a fait possible car I'impét sur le revenu des personnes physiques représente une part
inhabituellement élevée des recettes fiscales, a l'inverse des taxes sur les biens et services. Cette
réforme pourrait aller de pair avec I'adoption d’autres mesures visant a atténuer les pertes de revenu
réel des ménages économiquement faibles. Les dispositions avantageuses qui permettent de déduire
les versements d’intéréts du revenu imposable des personnes physiques deuvraient étre limitées car
elles incitent les ménages a faire jouer ’effet de levier et redistribuent le revenu vers les ménages les
plus riches.

La mise en ceuvre de la réforme prévue de la réglementation des deux principales
banques réduira les risques financiers. Le levier d’endettement des deux grandes banques reste
tres élévé, ce qui accentue les risques potentiels pour le contribuable et pour ’économie. Le Parlement
a approuvé une nouvelle législation qui marquera une réelle avancée dans la gestion des risques. La
réforme durcit considérablement les exigences de fonds propres pondérés en fonction des risques et
porte le ratio de levier financier aux alentours de 5 %. Les deux grandes banques seront tenues de
mettre au point des plans d’urgence pour garantir le maintien des fonctions d’importance systémique
en cas de menace d’insolvabilité. Les procédures de liquidation ordonnée exigeront une coordination
internationale. Dans pareil contexte, un relévement supplémentaire des exigences de fonds propres
avec une contribution plus grande de fonds propres de la plus haute qualité apporteraient beaucoup
a la stabilité financiére sans grand cotit pour 1’économie. La BNS devrait étre investie de I'autorité
d’imposer des normes macroprudentielles au secteur bancaire afin de freiner une expansion
excessive du crédit.
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RESUME

Des politiques d’un meilleur cofit-efficacité s’imposent si I’on veut atteindre les
objectifs de réduction d’émissions de gaz a effet de serre. Les émissions de gaz a effet de
serre sont relativement faibles en Suisse, mais il sera peut-étre difficile d’atteindre les objectifs de
réduction des émissions en maintenant les stratégies climatiques actuelles. Il serait possible
d’accroitre Vefficacité de la panoplie de mesures appliquées dans trois domaines. L'introduction d’un
prix du carbone pour les carburants utilisés dans les transports pourrait faire diminuer les émissions
de CO, dans les transports routiers, le secteur en Suisse a plus fort potentiel de réduction des
émissions, pour un faible coiit. De nouvelles améliorations du droit de bail et la révision de la taxe
sur les énergies fossiles pourraient inciter les propriétaires de logements a investir dans des
rénovations génératrices d’économies d’énergie. La Suisse gagnerait a raccorder son systeme
d’échange de permis d’émissions au dispositif de 'UE, et une amélioration des incitations a réduire
les émissions dans le secteur industriel est nécessaire.
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Evaluation et recommandations

La reprise économique est globalement équilibrée, mais les perspectives
s’annoncent plus incertaines

La Suisse s’est sortie relativement t6t d’une récession qui a été moins profonde que
dans la zone euro. La reprise s’est poursuivie au premier semestre de 2011, a un rythme
moins soutenu toutefois (graphique 1). L'investissement a stimulé la demande intérieure,
en particulier dans le secteur de la construction. La production de services financiers s’est
redressée, quoique moins vite que lors des précédentes phases d’expansion. La croissance
notable de 'emploi a continué de faire reculer le chdmage tout en absorbant un afflux
massif de travailleurs étrangers (graphique 2, partie A). Si I’écart de production est
maintenant minime, 'inflation des prix a la consommation demeure faible du fait que
l’appréciation du cours de change a abaissé le prix des importations, de matieres premieres
et de pétrole notamment.

Graphique 1. Croissance réelle du PIB et de ses principales composantes
Taux de croissance en glissement annuel et contributions respectives des différentes composantes

% 8 g %
6 6
‘s % 7 ¢
2 L= - - 2
0 2 et 0

~ . .- ,

-2 I Dépenses de consommation finale privée N 4 -2

I Formation brute de capital fixe, construction N ’
4 [T] Formation brute de capital fixe, machines et équipements 4

- Solde éxterieur - s -
=== Croissance du PIB réel, Suisse

_6 == = Croissance du PIB réel, zone euro a 15 _6
= = = Contribution du secteur financier a la croissance du PIB

- L | L | L L L L L L L -

2007 2008 2009 2010 2011

Source : OCDE, Base de données des Perspectives économiques de I'OCDE n° 90 ; secrétariat d’Etat & I'’Economie (SECO).
Statlink sz http://dx.doi.org/10.1787/888932561690

Siles perspectives a court terme restent trés incertaines, du fait notamment de la crise
de la dette dans la zone euro, les indicateurs économiques augurent une période de
stagnation économique sur le court terme, en particulier dans le secteur manufacturier,
compte tenu de la décélération de I'activité des partenaires commerciaux, notamment de
I’Allemagne, et de I'appréciation du franc suisse. L'année 2012 pourrait voir s’affaiblir la
croissance du PIB, avec un creusement de 1'écart de production, et le chomage devrait
redémarrer (tableau 1). Linflation sera probablement faible si le franc suisse se maintient a
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Graphique 2. Indicateurs macroéconomiques
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1. Apres correction des variations saisonniéres.

Obligations souveraines.

3. Linflation mesurée par I'analyse factorielle dynamique (DFI) calcule la tendance de 'inflation a partir d'un grand
nombre de variables macroéconomiques, nominales et réelles, ce qui permet de prévoir les évolutions du taux
effectif de l'inflation.

Source : OCDE, Bases de données des Principaux indicateurs économiques et des Perspectives économiques de I'OCDE n® 90 ;

BNS, Bulletin mensuel de statistiques économiques, novembre 2011.

Statlink sz=m http://dx.doi.org/10.1787/888932561709

N

de tels sommets historiques vis-a-vis des principales monnaies. Toutefois, selon les
estimations de I’OCDE, la croissance potentielle n’a pas diminué en conséquence de la
crise, et s’établit aux alentours de 2 %. Un afflux important et continu de travailleurs
étrangers y a concouru. Alors que I'écart de productivité globale par rapport aux pays les
plus performants de I'OCDE a cessé de se creuser ces derniéres années, il reste cependant
substantiel et symptomatique de la piétre performance de certains secteurs non ouverts a
la concurrence internationale. En dépit des progrés accomplis depuis les 15 dernieres
années, la réforme de la réglementation des marchés de produits, et notamment des
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Tableau 1. Projections économiques a court terme

2008 2009 2010 2011 2012 2013

Prix courants Variations en pourcentage, en volume (prix de 2000)

milliards CHF

PIB aux prix du marché 545.0 -1.9 2.7 1.8 0.8 1.9
Consommation privée 308.7 14 1.7 1.1 1.3 1.3
Consommation publique 59.3 3.3 0.8 1.3 15 1.6
Formation brute de capital fixe 115.2 -4.9 75 42 2.9 42
Demande intérieure finale 483.2 0.1 29 1.9 1.7 2.0
Constitution de stocks' 0.2 0.4 -1.2 -1.2 0.2 0.0
Demande intérieure totale 483.4 0.6 15 0.6 1.9 2.1
Exportations de biens et de services 307.3 -8.6 8.4 3.9 04 5.7
Importations de biens et de services 245.6 5.5 7.3 2.0 2.7 7.0
Exportations nettes’ 61.7 2.4 1.3 1.3 -09 0.0

Postes pour mémoire
Déflateur du PIB 0.2 0.1 0.8 0.2 0.3
Indice des prix a la consommation -0.5 0.7 0.4 0.0 0.3
Déflateur de la consommation privée -0.5 0.7 0.6 0.2 0.3
Taux de chdmage 43 45 4.0 43 4.0
Solde financier des administrations publiques? 1.0 0.6 0.8 05 0.6
Dette publique (% du PIB)? 437 42.6 42.0 412 40.7
Solde courant? 1.4 15.6 13.4 12.6 12.8

Note : Les comptes nationaux étant basés sur des indices chaine officiels, il existe donc un écart statistique dans

I'identité comptable entre le PIB et les composantes de la demande réelle. Pour de plus amples détails, voir

Perspectives économiques de I'OCDE : Sources et méthodes (www.oecd.org/eco/sources-and-methods).

1. Contributions aux variations du PIB réel (en pourcentage du PIB réel de I'année précédente), montant effectif dans
la premiére colonne.

2. En pourcentage du PIB.

Source : Base de données des Perspectives économiques de I’'OCDE n° 90.

marchés de services, pourrait encore progresser, y compris dans les industries de réseau,
comme le signalaient de précédentes éditions des Etudes économiques et d’Objectif croissance.

La forte appréciation du franc suisse menace le secteur des exportations

Le taux de change réel pondéré par le commerce extérieur a connu une hausse quil’a
porté a des sommets, le franc suisse ayant bénéficié d’un afflux de capitaux sous l'effet des
turbulences qui ont secoué certains marchés obligataires de la zone euro (graphique 2,
partie C). Le rythme de I'appréciation de la monnaie s’est accéléré en 2011 et le taux de
change effectif réel, calculé par la Banque des reglements internationaux, était en aofit
pres de 40 % supérieur a sa moyenne a long terme. Compte tenu de la part des exportations
dans le PIB, qui est de 50 %, la probable surévaluation du taux de change par rapport a sa
valeur fondamentale et la rapidité de I'appréciation pénalisent tout particulierement les
secteurs producteurs de biens et de services échangeables. L'excédent de la balance
courante a regagné en 2010 le niveau observé avant la crise (graphique 3), ce qui n’est
toutefois pas incompatible avec un taux de change surévalué. La balance courante de la
Suisse est largement excédentaire, ce qui est dii en grande partie a des facteurs structurels
sans lien avec le taux de change réel. Le redressement sur les marchés internationaux de
capitaux a dopé les revenus d’investissement, notamment les bénéfices des filiales a
I'étranger des grands établissements suisses de banque et d’assurance, de méme que les
recettes tirées des exportations de services financiers. Les exportations de services
marchands liés au commerce des marchandises, y compris de matieres premieres,

ETUDES ECONOMIQUES DE L’OCDE : SUISSE ©® OCDE 2011 13


http://www.oecd.org/eco/sources-and-methods

EVALUATION ET RECOMMANDATIONS

14

connaissent depuis quelques années une expansion considérable. Ces exportations de
services sont peu sensibles aux mouvements des changes. La détérioration de la
compétitivité des prix des exportations de biens a été plus que compensée par la forte
demande mondiale de biens et services suisses, en particulier des économies émergentes
d’Asie de I'Est avec lesquelles, d’apres les estimations de I’'OCDE, la Suisse a davantage de
liens commerciaux que la plupart des économies européennes de I'OCDE. Les exportations
vers les économies asiatiques émergentes ont contribué a hauteur de plus d’un tiers a la
croissance globale des exportations helvétiques depuis 2009. La spécialisation des
exportations sur les biens et les services a fort coefficient de recherche et protégés par des
brevets (tels que les produits pharmaceutiques) ainsi que sur certains segments du marché
du luxe a pu contribuer a cette forte croissance de la demande.

Graphique 3. La balance courante et ses principales composantes
En pourcentage du PIB
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Source : BNS, Bulletin mensuel des statistiques économiques, novembre 2011.
Statlink sw=r http://dx.doi.org/10.1787/888932561728

Durant 1'été 2011, 'appréciation du cours de change a connu une accélération sans
précédent, le taux CHF-EUR étant passé de 1.23 CHF pour un euro début juillet & moins
d’1.05 CHF pour un euro en aolit 2011, avant de se stabiliser aux alentours de 1.2 apres
I'infléchissement de la politique monétaire (voir ci-apres). Les retombées négatives de
l'appréciation du taux de change réel se font sentir avec un décalage substantiel. D’apres
les enquétes réalisées, la plupart des entreprises se sont adaptées en réduisant leurs
marges, sans donc diminuer leur volume de production. Les exportations ont toutefois
commencé a régresser. Les petites et moyennes entreprises exportatrices sont
particulierement vulnérables car elles dépendent dans une plus large mesure que les
grandes entreprises de consommations intermédiaires facturées en franc suisse. Compte
tenu de 'ampleur des colits irrécupérables associés a 'investissement dans ’appareil
productif et le capital humain des entreprises, une forte appréciation du cours de change,
méme temporaire, peut avoir des retombées permanentes sur la production des
entreprises concernées, susceptibles d’entralner d'importantes pertes de bien-étre.
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Le risque de formation d’une bulle immobiliere commence a susciter
des préoccupations

L'activité sur les secteurs axés sur le marché intérieur a bénéficié de taux d’intérét a
court et long termes inhabituellement bas (graphique 2, partie B), signe en particulier de la
confiance des investisseurs financiers dans I’économie suisse. La faiblesse des taux
d’intérét a stimulé le crédit hypothécaire intérieur, qui connaissait déja une croissance
vigoureuse depuis plusieurs années. La croissance de la demande intérieure a réagi avec
modération a ces évolutions, en partie du fait de 'inélasticité de l'investissement
immobilier a ’évolution des prix. La hausse des prix des logements semble s’étre accélérée,
or la forte activité sur le marché du crédit hypothécaire accroit les risques financiers pour
les banques et les ménages endettés, risques qui seraient encore aggravés si les taux
d’intérét remontaient sensiblement. D’apres 'appréciation officielle de la Banque
nationale suisse, les prix de I'immobilier n’ont jusqu’ici dépassé leur valorisation
fondamentale que dans quelques secteurs localisés, méme si la persistance de la hausse
des prix pourrait étre le signe avant-coureur d’une bulle immobiliere. De fait, tant
I'exceptionnelle faiblesse des taux d’intérét que la robustesse de la croissance du revenu
créent des conditions propices a la formation de bulles des prix des actifs. Les risques
financiers associés a ’apparition d’une bulle des prix des logements pourraient étre
exacerbés par 'endettement brut des ménages, qui compte parmi les plus élevés de la zone
OCDE, méme si le patrimoine financier des ménages est déja non négligeable, compte tenu
de I'ampleur du volet capitalisé du systeme de pensions. Une bulle immobiliere sur le
marché suisse du logement pourrait aggraver les risques auxquels sont exposées les
petites banques plus axées sur le marché intérieur. Ce qui viendrait s’ajouter aux risques
que peut entrainer la taille des deux grandes banques a vocation internationale.

La politique monétaire doit conserver une orientation expansionniste

Les mesures de 'inflation sous-jacente sont restées situées entre zéro et 1 %. Compte
tenu de la récente et massive appréciation du cours de change, et de la dégradation des
perspectives économiques mondiales, I’écart de production devrait s’élargir, avec pour
effet de maintenir a bas niveau les tensions inflationnistes. D’aprés les prévisions
d’'inflation conditionnelle de la BNS, qui part de 'hypothése d’un taux directeur de 0 %,
I'inflation restera voisine de zéro, voire négative, jusqu’en 2013 pour s’établir a 1 % en 2014.
La politique de relance monétaire devra conserver son orientation expansionniste pendant
quelque temps, a moins que le scénario sur lequel reposent les prévisions d’inflation ne se
modifie, a la faveur par exemple d’une inversion de I’évolution du taux de change. Comme
les taux d’intérét pourraient rester inhabituellement bas et les liquidités abondantes, il est
important que des mesures macroprudentielles soient prises en paralléle pour éviter une
expansion excessive du crédit hypothécaire (voir ci-apres).

Pour enrayer une appréciation rapide et massive du franc suisse au cours de I'été 2011,
a laquelle ont probablement contribué les investisseurs en quéte de valeur refuge, la BNS a
abaissé le 3 aolit 2011 de 0.75 a 0.25 % la limite supérieure de la fourchette d’objectif de son
taux directeur — le LIBOR a trois mois pour le franc suisse. La BNS a également procédé a
une expansion sans précédent de la liquidité, par des opérations de pension et d’échange
de devises afin de faire baisser le franc suisse. Le 6 septembre, la BNS a instauré un cours
plancher de 1.20 CHF pour un euro et annoncé qu’elle était préte a acheter des devises en
quantité illimitée pour faire prévaloir ce cours plancher. La BNS a justifié sa décision en
expliquant que la surévaluation du franc suisse constituait une grave menace pour
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I’économie suisse et que, si elle n’avait pas fixé ce cours plancher, le risque d’évolutions
déflationnistes n’aurait pas été a exclure, ce qui aurait pu avoir pour conséquence un
double recul de l'activité et des prix, I'un renforcant 'autre. D’apres les prévisions
d’inflation que la BNS a publiées en septembre, méme avec un taux de change supérieur a
1.20 CHF/EUR, une période d’inflation négative sera inévitable en 2012. La BNS devra mettre
en balance les avantages et les risques potentiels de cette intervention. Vu la rapidité et
I'ampleur de I'appréciation du franc suisse, 'intervention de la BNS était conforme a sa
mission de maintien de la stabilité des prix. Récemment, un certain nombre d’autres pays
ont également pris des mesures unilatérales, allant de l'intervention sur les marches des
changes a des mesures visant a peser sur les entrées de capitaux. Si toutes ces mesures ont
été adoptées pour servir des objectifs de politique intérieure légitimes, la généralisation de
telles pratiques pourrait avoir des retombées défavorables sur les échanges et sur
l'affection internationale des capitaux.

La politique budgétaire doit rester prudente

La prudence de la politique budgétaire, une récession relativement modérée lors de la
crise économique et financiére mondiale et une reprise rapide ont préservé 'excédent du
solde des administrations publiques en 2010. La politique budgétaire fédérale reste en
accord avec la regle du frein a 'endettement selon laquelle les budgets doivent étre
équilibrés sur la durée d’un cycle. La croissance économique relativement robuste
jusqu'’ici, soutenue par la demande intérieure, peut induire une surestimation de la
croissance des recettes structurelles. Toutefois, compte tenu de la détérioration des
perspectives économiques, il devrait étre permis de faire jouer les stabilisateurs
automatiques méme au risque d’une modeste dégradation de la situation budgétaire.

Les ménages devraient étre moins incités a exercer I’effet de levier
de leur patrimoine

Le patrimoine net et le patrimoine net financier sont élevés, ce qui s’explique en partie
par les actifs détenus dans des fonds de pension, mais 'endettement brut des ménages
suisses est également élevé (graphique 4). Le régime de 'imp6t sur le revenu des personnes
physiques incite les ménages a faire jouer I'effet de levier. Tous les versements d’intéréts
des ménages sur leurs emprunts sont déductibles de I'impét, dans la limite d’un plafond
défini comme la somme des revenus du capital et un montant additionnel de 50 000 CHF
par an (soit I’équivalent de deux tiers du revenu moyen disponible). Les incitations a
appliquer un effet de levier sont encore renforcées par les avantages fiscaux dont bénéficie
le rendement d’une part importante de la fortune des ménages, dont les plus-values en
capital sur les portefeuilles d’actions et sur les actifs détenus dans les caisses de pension.
Quoique limitées, les données disponibles laissent penser que la taxation de la valeur
locative imputée sur les logements occupés par leur propriétaire génére peu de recettes, en
partie parce qu’il est difficile d’ajuster les valeurs locatives en fonction de I’évolution du
marché. D’aprés les données fiscales existantes, les recettes tirées de I'imposition des
revenus locatifs imputés sont négatives car le montant des dépenses déduites par les
contribuables semble dépasser le montant des loyers imputés. Enfin, sous certaines
conditions, le retrait anticipé de 1’épargne détenue dans le cadre de caisses de pension
n’est soumis a 'imp6t qu’a hauteur de 1/5 du taux plein, et les sommes retirées peuvent
étre utilisées au remboursement d’emprunts hypothécaires.
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Graphique 4. Actifs et passifs des ménages dans les pays de ’OCDE
a revenu élevé, 20091
En pourcentage du PIB

400 Bl Passifs financiers 400
350 [ Actifs financiers, en excluant les droits nets sur assurances vie et fonds de pension 350
[ Droits nets sur assurances vie et fonds de pension
300 [ Actifs immobiliers 300
250 250
200 200
150 150
100 100
50 50
0 0

BEL ITA AUT DEU FRA JPN SWE ESP CAN USA GBR AUS CHE IRL NLD  DNK

1. Données non consolidées sauf pour I’Australie, pour laquelle seules les données consolidées sont disponibles.
Source : OCDE, Base de données des Comptes nationaux 2011.
Statlink sw=7 http://dx.doi.org/10.1787/888932561747

En incitant ainsi les ménages a s’endetter, les dispositions fiscales actuelles seraient
susceptibles d’aggraver tout nouvel épisode d’instabilité financiére. Elles pourraient aussi
avoir des effets collatéraux sur la redistribution, dans la mesure ou la déductibilité des
paiements d’intéréts bénéficie pour l'essentiel aux contribuables fortunés et fausse les
décisions financieres des ménages, ce qui donne lieu a des pertes seches du fait du cott de
I'intermédiation financiére excessive déployée au seul motif de réduire autant que possible
les impdts a verser. Il conviendrait de supprimer progressivement la possibilité de déduire
de I'imp0t sur le revenu des personnes physiques les intéréts versés par les ménages, mais
de la maintenir lorsque les intéréts sont versés au titre d’emprunts hypothécaires sur des
logements loués. Lorsque la déductibilité fiscale des versements d’intéréts aura été
supprimée (et seulement a ce moment-1a), 'imposition de la valeur locative imputée des
logements occupés par leurs propriétaires devrait étre également abandonnée, dans un
souci de cohérence de 'imposition des cofits et des bénéfices liés a I'occupation d'un
logement par son propriétaire. Une telle formule permettrait de réduire le cofit
administratif et le cotlit de la discipline fiscale. Les retraits anticipés des actifs détenus dans
des caisses de pension devraient étre imposés en totalité. Autant de mesures qui auraient
pour effet d’élargir 1’assiette de I'impot sur le revenu des personnes physiques et
pourraient ainsi permettre d’abaisser la fiscalité du travail, et de renforcer ainsi les
incitations a travailler.

Des modifications de la structure fiscale pourraient consolider ’activité
potentielle

En Suisse, le systéme fiscal privilégie largement I'impét sur le revenu des ménages, ce
qui est plus préjudiciable a l'activité qu’'un impot sur la consommation. Les taxes sur la
consommation de biens et de services, sous forme de TVA ou d’écotaxes, y est
comparativement faible. La fiscalité immobiliére ne contribue que modestement aux
recettes fiscales. La croissance gagnerait a un déplacement de la charge fiscale de I'impot
sur le revenu des personnes physiques au profit de la taxation des biens et des services.
Plusieurs biens et services font aujourd’hui I'objet d’exonérations de la TVA, ce qui crée
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d’importantes distorsions pour l'activité, en particulier sur les marchés en amont de la
chaine de production. Comme dans d’autres pays de I'OCDE, les services bancaires ne sont
pas assujettis a la TVA et les pouvoirs publics étudient actuellement la possibilité de
supprimer la taxe sur les transactions en valeurs mobilieres. L'assiette de la TVA devrait
étre élargie, notamment par I’élimination des exonérations. Il devrait également étre
envisagé de relever le taux normal de la TVA, qui est de 8 %. Des options en vue d’appliquer
la TVA sur les services financiers devraient étre étudiées afin d’harmoniser le régime fiscal
de ce secteur avec celui d’autres secteurs. Un alourdissement de la fiscalité
environnementale est par ailleurs nécessaire pour s’attaquer aux effets externes, a
I’échelle tant mondiale que locale (voir ci-apres). L'impot sur le revenu des personnes
physiques devrait étre réduit. Pareille évolution de la fiscalité aurait probablement pour
effet de redistribuer le revenu réel disponible des ménages des faibles revenus vers les
hauts revenus, dans la mesure notamment ou les ménages économiquement faibles ne
paient quasiment aucun imp6t fédéral sur une large part de leur revenu. Toutefois, les
ménages suisses versent des cotisations forfaitaires a titre individuel au régime obligatoire
d’assurance santé. Ces cotisations sont également payées par les ménages a faible revenu,
méme si le gouvernement fédéral et les cantons recourent a des transferts pour alléger la
charge que représentent ces cotisations pour les ménages concernés. Ces transferts sont
réduits au fur et a mesure que les revenus augmentent, induisant une augmentation du
taux d’imposition marginal effectif. Ces transferts pourraient étre réduits plus
progressivement au fur et a mesure de I'augmentation des revenus. Cette solution aurait
l'avantage d’atténuer les effets préjudiciables d'une augmentation de la TVA sur les petits
revenus. En outre, la plupart des femmes qui travaillent occupent un emploi a temps
partiel, ce qui s’explique notamment par le colt de la garde des enfants, qui freine I'activité
féminine a temps plein. Il pourrait étre souhaitable de subventionner plus généreusement
et plus efficacement l'offre de services d’accueil des jeunes enfants, comme le
préconisaient les précédentes Etudes économiques. Le financement des services d’accueil
devrait étre accru et prendre la forme d’un systéme national de coupons pour le paiement
des services dans des structures agréées. Ces subventions cibleraient les ménages a
revenus modestes. Des subventions plus généreuses pour les enfants de milieux socio-
économiques défavorisés permettraient d’optimiser les avantages éducatifs des structures
d’accueil des jeunes enfants.

Le pouvoir de fixation des taux d'imposition sur le revenu des personnes physiques est
une compétence dont sont investis les trois niveaux d’administration (fédéral, cantonal et
municipal). Si la concurrence fiscale entre cantons et communes semble avoir contribué a
une plus grande efficience dans la fourniture des services publics, la concurrence qui
s’exerce entre les cantons et entre les communes concernant les taux de 'imp6t sur le
revenu des personnes physiques a des effets dommageables. Les taux d’imposition des
faibles revenus sont relativement élevés dans les cantons pauvres car la mobilité des
ménages riches, qui donnent la préférence aux cantons ou la pression fiscale est la moins
lourde, rétrécit la base d’'imposition des cantons pauvres. Donner plus de poids a la fiscalité
immobiliere afin de donner aux communes des moyens de générer des recettes
permettrait de déplacer la charge fiscale de I'impo6t sur le revenu personnel vers
I'imposition des biens immobiliers, ce qui est moins préjudiciable a I’activité économique.
Cette réorientation pourrait limiter certaines des conséquences dommageables de la
concurrence fiscale liées aux effets de sélection qu’induit la dispersion des taux de 'imp6t
sur le revenu personnel entre les cantons et les communes, puisqu’elle donnerait aux
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autorités locales les moyens d’une fiscalité assise sur une matiére imposable relativement
immobile. La fiscalité immobiliere peut aussi s’avérer un moyen particulierement bien
adapté de financer les communes en raison de la stabilité des recettes et de la
correspondance relativement étroite de ces recettes tant avec les besoins de dépenses
qu’avec la fourniture de services publics locaux, qui est capitalisée dans les prix de
I'immobilier. Il faudrait accroitre les possibilités qu’ont les autorités locales de tirer une
plus large part de leurs recettes de la fiscalité de I'immobilier. Limmobilier est soumis a
I'impot général sur le patrimoine net. Quelques cantons appliquent en outre des taxes
spécifiques sur I'immobilier. Les recettes tirées de ces taxes sont plafonnées par la
constitution a hauteur des dépenses consacrées au développement des infrastructures
publiques dans les zones résidentielles. Ce plafonnement devrait étre aboli. Les cantons
devraient envisager de transférer pleine compétence aux communes en matiere de
fiscalité des biens immobiliers. Les surtaxes percues par les communes sur I'imp6t sur le
revenu devraient étre limitées a I’échelon national.

Les questions de fiscalité transnationale doivent trouver une réponse

Les cantons recourent a un systeme d’imposition forfaitaire pour inciter les étrangers
disposant de hauts revenus a s’installer en Suisse. Ces personnes peuvent demander a
bénéficier de cet imp6t forfaitaire a condition de n’exercer aucune activité économique en
Suisse. Ladministration fédérale calcule le montant des obligations fiscales en appliquant
le taux de I'imp6dt sur le revenu personnel sur un montant égal a cinq fois le loyer versé ou
de la valeur locative imputée de la résidence en Suisse. La matiére imposable d’autres
économies de I'OCDE peut s’en trouver réduite. Le régime de 'imp6t forfaitaire appliqué
aux particuliers n’exercant aucune activité économique en Suisse devrait étre supprimé et
les personnes concernées étre assujetties a 'impot au taux de droit commun sur le revenu
personnel et le patrimoine. Une telle mesure serait également cohérente avec la
suppression, plus généralement, de I'imposition de la valeur locative imputée.

La Suisse a progressé en matiere de coopération internationale dans la lutte contre la
fraude fiscale : elle vient par exemple de procéder a une révision de ses conventions
fiscales avec certains pays partenaires afin d’intégrer pleinement la norme de ’OCDE
concernant I’échange de renseignements entre administrations fiscales. Pourtant,
I’examen par les pairs de la Suisse conduit par le Forum mondial sur la transparence et
I’échange de renseignements a des fins fiscales a recensé des domaines qui gagneraient a
étre encore améliorés en Suisse. Notamment, la Suisse devrait prendre les mesures qui
s'imposent pour mettre en place les mécanismes requis afin d’étre en mesure d’identifier
dans tous les cas les titulaires d’actions au porteur. Elle devrait également veiller a ce que
les obligations relatives a l'identification des contribuables concernés ou des détenteurs
des renseignements dans les conventions de double imposition révisées ainsi que leur
interprétation soient en conformité avec la norme relative a ’échange efficace de
renseignements. La Suisse a déja déposé des projets de loi pour apporter une réponse a
plusieurs recommandations formulées dans ’examen par les pairs, en particulier celles
qui portaient sur les prescriptions en matiére d’identification évoquées plus haut.
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Encadré 1. Trois recommandations essentielles pour améliorer
le systeme fiscal

@ Pour limiter les incitations & I'’endettement, la déductibilité de I'impot sur le revenu
personnel des versements d’'intéréts des ménages devrait étre supprimée (sauf intéréts
versés au titre d’emprunts hypothécaires pour un logement offert a la location).

@ Pour consolider la croissance, la charge fiscale devrait étre déplacée des revenus du
travail vers des formes d'impdt qui générent moins de distorsions telles que les taxes
sur la consommation. Il conviendrait a cette fin de réduire I'imp6t sur le revenu
personnel et d’élargir 'assiette de la TVA, parallélement a une augmentation du taux
normal de la TVA.

® Pour améliorer encore la croissance potentielle et éviter les conséquences
dommageables de la concurrence fiscale, il conviendrait de supprimer la limitation de la
compétence des collectivités locales en matiere de fiscalité immobiliére, et autoriser
une hausse des recettes tirées de la fiscalité immobiliere afin de remplacer
partiellement les recettes provenant de I'imp6t sur le revenu personnel a I'’échelon local.

La réforme des régles applicables aux grandes banques a vocation
internationale est impérative pour limiter les risques financiers

Alors que les deux principales banques (les « 2 Majors ») ont allégé leurs bilans, les
ramenant d’un total cumulé de pres de sept fois le PIB en 2007 a 426 %, ces derniers restent
exceptionnellement élevés par comparaison avec les autres pays (tableau 2). L'exposition
directe de ces deux banques dans les pays touchés par la crise de la dette dans la zone euro
est faible, mais leur levier d’endettement demeure néanmoins tres élevé, d’ou un risque
potentiel pour le contribuable tout comme pour ’économie en cas de nouvelles pertes. La
réglementation en vigueur permettait aux 2 Majors de maintenir un niveau de fonds
propres capables d’absorber des pertes inférieur a 2 % du total de leurs actifs en moyenne
a fin 2010, méme dans le contexte de turbulences financieres mondiales persistantes,
méme si le ratio de capitaux propres par rapport aux actifs pondérés en fonction des
risques y est supérieur a ce qu’il est dans nombre de banques a vocation internationale. La
crise a révélé que les difficultés financieres d'une grande banque pouvaient avoir des
conséquences susceptibles d’étre gravissimes pour I’économie et tres coliteuses pour le
contribuable.

Le gouvernement a présenté un projet de loi contenant des propositions visant a
rendre moins nécessaire le recours a des opérations de sauvetage public a grande échelle,
sur la base des recommandations d’une commission d’experts. Le projet de loi a été
approuvé par le parlement en septembre 2011, a quelques modifications mineures pres.
Cette nouvelle législation prévoit un durcissement des exigences de fonds propres, dont le
ratio devra étre porté a 19 % des actifs pondérés en fonction des risques dans les 2 Majors,
et un ratio de levier financier aux alentours de 5 %. Une fois approuvées, ces mesures
seront toutefois mises en ceuvre sur une période de transition de plusieurs années,
conformément au processus de Bale III. La faible capacité d’absorption des pertes des deux
grandes banques impose des mesures correctrices d’urgence, surtout dans le contexte
actuel d’instabilité financiere. Les instances réglementaires devraient exiger des deux
grandes banques sur le court terme qu’elles maintiennent un volant supérieur de capitaux
propres susceptibles d’absorber les pertes par rapport au total de leurs actifs.
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Tableau 2. Total des actifs bancaires en pourcentage du PIB

2007 2010

Zone euro Etablissements de crédit 317 338
Institutions monétaires financieres 330 350

Suisse Ensemble des banques 669 505
2 principales banques1 693 426

Royaume-Uni Institutions monétaires financieres 486 542
2 principales banques’ 117 165

Danemark Banques 232 240
2 principales banques’ 261 259

Pays-Bas Institutions monétaires financiéres 379 382
2 principales banques1 274 268

Irlande Etablissement de crédit 706 759
2 principales banques’ 194 203

1. Les données comprennent les actifs des filiales a 1'étranger.
Source : BNS; BCE; banques centrales nationales ; Base de données des Perspectives économiques de I’'OCDE n° 90 ;
Eurostat et Bankscope.

Les niveaux de fonds propres prévus dans la nouvelle législation renvoient a une
exigence minimale, a un volant de sécurité supplémentaire que les banques devront
progressivement se constituer en période faste, ainsi qu’'a une composante progressive
variable en fonction de la taille du bilan de la banque et de sa part de marché sur le marché
intérieur du crédit. Cette derniere composante, en particulier, est bien adaptée pour
réduire ’aléa moral et les risques connexes parmi les grandes banques, et freiner les
incitations que peuvent avoir les banques a grossir afin de bénéficier de la garantie
implicite des pouvoirs publics. Pres de la moitié des capitaux propres obligatoires peuvent
étre constitués d’emprunts a seuil de conversion obligatoire (CoCo, voir ci-apres), le reste
devant se composer d’actions ordinaries et assimilées des fonds propres de premiere
catégorie. Ces fonds propres, la valorisation des actifs et la pondération des risques
répondent a des définitions conformes aux normes de Bale IIL

Le train de réformes marque des avancées notables en matiere de réduction des risques
financiers. Un ratio de levier financier d’environ 5 % pour les 2 Majors reste toutefois modeste
face aux risques qu’induiraient des pertes d'un ordre de grandeur équivalent ou supérieur. Si
I'essentiel des actifs des deux grandes banques sont des actifs extérieurs, ils comptent pour
prés de 30 % du crédit intérieur. D’apres de récentes études théoriques et empiriques, le
durcissement des exigences de fonds propres n’entraine pas un cofit social considérable en
termes de réduction de l'offre de crédit, alors qu’il présente de nombreux avantages non
seulement pour la stabilité financiere mais aussi pour la qualité des préts, étant donné qu’il
limite I’aléa moral induit par la garantie implicite de I'’Etat. Il est d’autant plus nécessaire
d’'imposer des normes de fonds propres beaucoup plus séveéres qu'il n’existe pas de
mécanisme de résolution ouvrant la voie a une action internationale concertée gréce a
laquelle pourrait étre évitée une opération de sauvetage d'une banque défaillante par les
pouvoirs publics (voir également plus loin). Il est déterminant que les exigences de fonds
propres proposées pour les 2 Majors, au moins, soient pleinement appliquées. Un ratio de
levier plus strict devrait par ailleurs étre mis en place.

La réforme prévoit d’'imposer aux banques de mettre au point des procédures
minimales pour faire face a des situations de crise, afin de leur permettre de poursuivre
leurs activités d’importance systémique tout en mettant fin a d’autres, lorsque leur niveau
de capitaux propres descend en dessous d’un seuil critique. La nature exacte des
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procédures a mettre en ceuvre reste encore a déterminer. Le train de réformes prévoit que
les banques qui améliorent leur capacité a étre liquidée de facon ordonnée en allant au-
dela des normes minimales requises afin de maintenir les fonctions d’importance
systémique puissent voir assouplies les exigences de fonds propres qui leur sont imposées.
Les activités d’importance systémique qui devront étre protégées doivent encore étre
définies, mais elles seront en tout état de cause liées aux seuls marchés de capitaux
intérieurs. Compte tenu de la portée mondiale des activités des 2 Majors et des liens du
point de vue financier et en termes de réputation qui existent entre les différentes entités
des groupes bancaires, des plans de résolution crédibles exigeront une approche
internationale concertée au niveau des groupes. Il importe que l'assouplissement des
normes obligatoires de fonds propres ne soit accordé qu’a la condition exprés que des
mécanismes crédibles de résolution concertée a I’échelon international au niveau des
groupes soient présentés par les 2 Majors et que ces mécanismes soient examinés par des
colleges de controleurs dans le cadre de dispositifs multilatéraux de surveillance, comme
le prévoit I’Autorité fédérale de surveillance des marchés financiers (FINMA).

Les emprunts a seuil de conversion obligatoire peuvent contribuer pour pres de moitié
aux nouvelles normes de fonds propres. Leur conversion en capital versé sera déclenchée
lorsque la valeur comptable des actions ordinaires en proportion des actifs pondérés des
risques prévue par la réglementation descend en dessous d'un seuil prédéfini. De surcroit,
ces emprunts a seuil de conversion obligatoire comportent une clause de non-viabilité qui
peut étre invoquée par la FINMA si cette derniére juge qu'il y a menace d’'insolvabilité. Reste
le risque que les valeurs comptables prévues par la réglementation ne refletent la véritable
situation financiére des banques qu’au terme d’un laps de temps parfois considérable, en
particulier si la plupart des actifs, comme les préts, ne sont pas soumis aux regles de la
valorisation au prix du marché. La pondération des risques, qui est déterminée en fonction
de modeles propres aux banques, s’est révélée par le passé inadéquate, tandis que la
tolérance des autorités de surveillance a la sous-capitalisation n’a pas favorisé ’adoption de
mesures correctives. De surcroit, la direction des banques disposant d’une certaine marge
d’appréciation pour déterminer les valeurs comptables, qu’elle peut utiliser au profit des
actionnaires historiques, peut étre encline a éviter de recourir au mécanisme de conversion.
C’est pourquoi il importe que les valeurs comptables des banques concernées, notamment
dans les analyses de risque réalisées par leurs soins, fassent I'objet d’'une évaluation
indépendante. Sil’évaluation propre a apprécier la non-viabilité constitue une autre garantie
contre une conversion tardive, c’est une décision discrétionnaire de la FINMA, et le risque
potentiel de laxisme réglementaire ne peut pas étre totalement écarté. D'un autre coté, la
fixation de seuils de déclenchement fondés sur la seule valeur de marché des 2 Majors risque
d’alimenter un mouvement de spéculation a la baisse des valeurs de marché a la valeur de
seuil, ce qui pourrait avoir un effet déstabilisateur sur le marché. Les seuils de
déclenchement comptable des emprunts a seuil de conversion obligatoire devraient étre
complétés par des indicateurs de marché : lorsque le cours de I'action de I'une (ou des deux)
Majors qui émet les emprunts a seuil de conversion obligatoire chute sensiblement, les
autorités devraient exercer une surveillance étroite de la banque et, s’il y a lieu, faire jouer la
clause de non-viabilité qui déclenche le mécanisme de conversion.

La réforme établit deux seuils distincts de déclenchement de la conversion en actions
ordinaires des emprunts a seuil de conversion obligatoire. Les deux tiers des emprunts
convertibles que peuvent émettre les 2 Majors pour se conformer aux exigences de fonds
propres peuvent étre soumis a un seuil de déclenchement de 5 % des actifs pondérés des
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risques, qui passe a 7 % pour le tiers restant. Le premier seuil de déclenchement est fixé a
un niveau légérement supérieur aux normes minimales de fonds propres que les banques
seront tenues de détenir en permanence, soit 4% pour cent des actifs pondérés des risques.
Les conséquences d'une conversion tardive seraient plus graves pour les emprunts a seuil
de conversion obligatoire relevant du seuil inférieur, ce qui rend d’autant plus nécessaire
pour les banques de se doter d'un niveau élévé de fonds propres de premiere catégorie
tenus en actions ordinaries et assimilées.

Les autorités de surveillance doivent veiller a ce que le systéeme financier suisse soit
préparé a un scénario ou les 2 Majors déclencheraient simultanément la conversion de
leurs emprunts de ce type. En particulier, la concentration des souscripteurs des emprunts
a seuil de conversion obligatoire au sein de quelques établissements financiers suisses
représenterait un danger pour le systéme financier helvétique. Il serait utile a cet égard de
limiter I'exposition aux 2 Majors de I'’ensemble des intermédiaires financiers suisses. De
telles limitations existent déja pour les banques. Les bilans des deux principaux groupes
d’assurance suisses équivalent a plus de 100 % du PIB. Une exposition substantielle aux
2 Majors pourrait aggraver les risques financiers propres a ces deux grandes banques.
S’agissant des compagnies d’assurance, des dispositions spécifiques relatives a la
concentration des risques vis-a-vis des 2 Majors devraient étre envisagées.

Les normes prudentielles doivent intégrer de fait des considérations
macroprudentielles

Pour renforcer la réglementation macroprudentielle, les pouvoirs publics, la FINMA et
la BNS ont travaillé en 2010 et 2011 en plus étroite coordination, notamment par ’échange
régulier d'informations et une action concertée de prévention des crises. La FINMA et la
BNS peuvent définir ensemble des projets d’intérét commun pour lesquels elles se
consultent, sans qu’elles aient en général obligation de le faire. La crise financiere actuelle
a montré que la surveillance des banques doit prendre explicitement en compte les
évolutions des systémes financiers nationaux et internationaux pour que les risques
puissent étre diment évalués. Les autorités examinent diverses options en vue de
renforcer la surveillance macroprudentielle et le gouvernement a annoncé l'introduction
d’outils macroprudentiels applicables au marché hypothécaire. Eu égard a ses
compétences macroéconomiques et a la mission dont elle est investie, qui est de concourir
a la stabilité du systeme financier, il serait souhaitable que la BNS tienne un role de
premier plan pour garantir que la réglementation prudentielle prenne en compte les
risques systémiques et les évolutions macroéconomiques. La BNS pourrait par exemple
étre mandatée pour proposer des mesures visant a intégrer les risques systémiques dans
la réglementation. La FINMA serait tenue soit de s’y conformer soit de s’expliquer, tout en
conservant ses prérogatives ultimes en matiére de réglementation.

Ni la FINMA ni la BNS n’ont compétence pour rendre obligatoire la mise en place de
volants de sécurité cycliques dans I'’ensemble des banques ou prendre des mesures
temporaires pour éviter un gonflement excessif du crédit, sur le marché hypothécaire par
exemple. L’application des regles de Bale III instaurera d’un volant de sécurité
contracyclique a partir de 2016, ce qui risque d’étre trop tard pour une action préventive sur
le marché hypothécaire intérieur. Les autorités suisses envisagent donc I'’éventuelle mise
en ceuvre d’un tel volant de sécurité des 2012. La BNS devrait étre investie des prérogatives
l'autorisant a introduire des instruments macroprudentiels. Il pourrait s’agir par exemple
d’introduire des volants de fonds propres contracycliques, variables dans le temps, ou
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d’adopter des mesures destinées a contenir une expansion excessive du crédit, telles
qu’une limitation de la quotité des préts ou des taux d’endettement.

Compte tenu notamment de la faiblesse persistante des taux d’intérét, il est
nécessaire de renforcer la surveillance systémique du crédit hypothécaire. C’est 1a un
aspect essentiel pour un pays qui abrite un grand centre financier international. Il n’existe
par exemple aucune statistique sur les quotités moyennes des préts ou leur distribution de
fréquences dans les nouveaux emprunts. La législation actuelle ne confére pas a la BNS
suffisamment de pouvoirs pour que celle-ci exige des banques commerciales qu’elles
fournissent '’ensemble des informations requises, par exemple afin d’assurer que les
données des banques puissent étre présentées sous une forme agrégée. Certains
indicateurs laissent penser que la hausse des prix des logements s’est accélérée
récemment, et il semble a certains signes que les prix dépassent leurs valeurs
fondamentales dans certaines parties du pays. Le caractere lacunaire des données dont on
dispose nuit a la surveillance de 1'’évolution des risques financiers. La BNS devrait se voir
dotée des moyens de collecter toutes les données nécessaires a une surveillance efficace
du marché hypothécaire suisse. Les autorités examinent actuellement comment améliorer
la disponibilité des données afin de renforcer la surveillance macroprudentielle.

Une réforme du cadre réglementaire applicable aux banques de moindre
importance présentes sur le marché intérieur du crédit concourrait a réduire
encore les risques encourus

Les banques cantonales, dont les cantons sont généralement les principaux
actionnaires, ont été particuliérement actives derniérement sur le marché hypothécaire. Si,
a titre individuel, leurs bilans sont relativement modestes, ce sont en tant que groupe des
acteurs importants sur le marché intérieur du crédit. Les garanties des cantons sur une
grande partie des banques cantonales, qui diminue le colit des ressources qu’elles
collectent, peut les aider a gagner des parts de marché dans le contexte actuel de marges
d’intérét en baisse, et les amener a prendre des risques excessifs. La dépendance des
banques cantonales a I’égard des recettes générées par les préts immobiliers et leur
concentration sur leur marché local respectif, dont certains ont été en surchauffe, ne font
qu’accroitre ces risques. Il faudrait donc supprimer la garantie publique dont bénéficient
les banques cantonales.

Encadré 2. Trois recommandations essentielles en vue de réduire les risques
dans le systeme financier

e Un ratio de levier plus strict, supérieur au taux prévu d’environ 5 %, devrait étre
appliqué. Les actions ordinaries et assimilées dans les fonds propres de premiére
catégorie devraient représenter une plus large part des exigences de fonds propres.

® Des mécanismes de résolution crédibles et coordonnés a I’échelle internationale au
niveau du groupe devraient étre en place pour les 2 Majors avant qu'un quelconque
assouplissement des exigences de fonds propres ne soit accordé.

@ Pour éviter la formation de déséquilibres, il faudrait mettre en place des instruments
macroprudentiels tels que des mesures visant a ralentir 'expansion du crédit. La BNS
devrait étre dotée des moyens de collecter toutes les données nécessaires a la
surveillance du marché hypothécaire.
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Pour atteindre les objectifs de réduction des émissions de gaz a effet de serre,
il faut adopter des mesures plus efficaces eu égard a leur coiit

En regard d’autres pays, la Suisse se caractérise par un niveau d’émissions de gaz a
effet de serre (GES) relativement bas, ce qui s’explique par le fait qu’elle recourt en grande
partie a des sources d’énergie renouvelable qui n’en produisent pas beaucoup et que
I'industrie lourde joue un rdle négligeable dans sa structure économique (graphique 5,
partie A). Ces émissions sont a peu pres stables depuis 1990 (graphique 5, partie A), leur
diminution dans les secteurs résidentiel et industriel ayant été compensée par une hausse
dans celui des transports. D’apres les estimations, la Suisse pourrait ne pas respecter
I’engagement qu’elle avait pris a Kyoto pour 2012, qui consistait a abaisser de 8 % en
moyenne ses émissions de GES sur la période 2008-2012 par rapport a 1990. Toutefois, des
mesures en vue de tenir cet engagement sont en préparation. Pour atteindre I'objectif fixé
a 'horizon 2020, a savoir un retour a 20 % en dessous du niveau de 1990, des mesures plus
efficaces par rapport a leur coflit seront nécessaires, de facon a réduire autant que possible
les pertes de bien-étre et le recul de 'activité qui pourraient se produire sinon. C’est un
aspect qui est particulierement important pour la Suisse dans la mesure ou les colits
marginaux estimés de la réduction des émissions y sont relativement élevés.

Graphique 5. Emissions totales de GES par habitant et contributions
en pourcentage des différents secteurs aux émissions de GES
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1. La catégorie «autres» comprend les émissions imputables a la combustion d’énergie dans les secteurs
commercial/institutionnel et résidentiel, et dans 'agriculture, la sylviculture et les activités halieutiques.
Source : Base de données de la CCNUCC.
Statlink sz http://dx.doi.org/10.1787/888932561766

Il faudrait, pour améliorer le rapport colit-efficacité de la panoplie de mesures
appliquée a ’heure actuelle, remédier a trois problémes généraux. Premierement,
I'application du méme prix implicite au carbone quels que soient les secteurs permettrait
de gagner en efficience. Deuxiémement, la priorité accordée aux mesures « quasi
volontaires » qui reléguent au second rang le recours a des instruments plus efficaces
fondés sur la tarification, comme la fiscalité ou les échanges de permis d’émissions, risque
de ne pas produire les incitations souhaitées en faveur d'une réduction des émissions et,
en outre, de limiter l'acceptabilité politique d'un prix du carbone applicable a toutes les
émissions de GES. Troisiemement, le fait que les recettes tirées des taxes et prélevements
sont souvent préaffectées a des projets précis peut nuire a leur efficacité et entrainer un
gaspillage de ressources.
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Le prix implicite du carbone dans les transports routiers est bas

Le transport routier est le secteur qui émet le plus de CO, en Suisse (graphique 5,
partie B) et les émissions de ce gaz imputable a 'usage de la route augmentent sans cesse,
sous l'effet notamment de la progression des transports de voyageurs. Les émissions de
CO, sont plus élevées en cas de congestion, car la consommation de carburant est deux a
trois fois plus importante dans une circulation en accordéon que dans un trafic fluide. La
congestion a été multipliée par huit en 'espace de 15 ans, pour atteindre 15 000 heures de
temps perdu en 2010. Remédier aux problémes qui résultent de I’augmentation des
transports routiers, en particulier des encombrements, serait bénéfique a plusieurs titres,
dans la mesure ou ils sont a 'origine d’autres cofits externes considérables a la charge de
la collectivité.

Le prix implicite du carbone dans les transports routiers est trés bas, ce qui fait
apparaitre encore plus clairement le vaste potentiel de réduction des émissions dans ce
secteur pour un cott global peu élevé. Les impdts de consommation appliqués au carburant
ne sont pas suffisamment élevés pour inciter a réduire les émissions dues aux déplacements
en voiture. D’apres les estimations, les recettes tirées de la taxation des carburants
pourraient méme ne pas étre suffisamment élevées pour couvrir d’autres cofits liés aux
transports. Si I'impdét de consommation sur le gazole est élevé, celui qui frappe 'essence
sans plomb, carburant majoritairement utilisé dans le cas des voitures, est modeste par
rapport a la norme internationale. Qui plus est, les frais de déplacement domicile-travail sont
déductibles des impots. Enfin, bien que la redevance points lourds (RPLP) en vigueur en
Suisse soit un instrument d’action efficace et souple, elle n’est appliquée qu’au transport de
marchandises, qui représente moins de 10 % du volume total du transport routier. Dans le
cadre des efforts que déploie la Suisse pour parer au changement climatique, le parlement a
récemment adopté une législation qui durcit les normes d’émission applicables aux
nouvelles voitures particulieres, conformément a la réglementation de I'UE. L'étiquetage
énergétique des voitures est, elle aussi, une mesure opportune, car elle contribue a
sensibiliser les usagers aux cofits pour I'environnement imputables a la consommation de
carburant dans les transports. Cependant, les normes d’émission et 'étiquetage énergétique
ne sauraient étre pleinement efficaces qu’assorties de mesures fondées sur les prix.

Pour apporter une réponse plus économiquement rentable a la question des émissions
de CO, dues au transport routier, il conviendrait d'instaurer une taxe sur le CO, applicable
aux carburants utilisés dans les transports. Pour parfaire le dispositif, il faudrait aussi
instaurer une redevance de congestion variable qui serait plus élevée dans les zones
géographiques particuliérement touchées et en période de pointe. A 'inverse d’une taxe
forfaitaire, la tarification de la congestion induit une utilisation efficiente de la route en
redistribuant la demande de transport routier en fonction du lieu et du moment. En outre,
étant donné qu’elle permettrait d’internaliser pour une bonne part les coflits externes de
I'utilisation de la voiture, la taxe CO, sur les carburants correspondante n’aurait pas a étre
aussi élevée qu'il le faudrait autrement. L'instrument le plus souple et le plus efficace de
tarification de la congestion consisterait en un systeme électronique de tarification variable
s’appuyant sur les technologies de navigation par satellite. La confidentialité pourrait étre
assurée, méme avec un tel systéme, sans modification du cadre institutionnel. La mise en
place rapide d'une redevance de congestion pourrait permettre d’apporter a breve échéance
une réponse aux émissions de CO, dues au transport routier. La solution de la redevance de
congestion devrait ainsi s’inscrire dans un cadre plus large de tarification de la mobilité que
les pouvoirs publics envisagent de mettre en place a plus long terme.
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Le rapport coiit-efficacité de la panoplie de mesures appliquée dans le secteur
résidentiel pourrait étre amélioré

En dépit de son potentiel de réduction de la consommation énergétique et des
émissions de GES, la rénovation des immeubles anciens n’est semble-t-il guere
encouragée. Environ 85 % du parc de logements ont plus de 30 ans et seuls 10 % ont 10 ans
ou moins. En outre, chaque année, seulement 1 % des logements environ font I'objet d’'une
rénovation énergétique. Cet état de fait s’explique pour une part importante par le cofit de
I'investissement eu égard aux économies potentielles et par un déficit d'information sur
les technologies existantes et les économies a en attendre. La structure du marché du
logement y est également importante : les deux tiers des ménages suisses sont locataires
de leur logement et la réglementation des loyers est telle que les propriétaires qui
investissent dans des travaux de rénovation destinés a réduire la consommation d’énergie
ne sont pas certains de pouvoir répercuter le colit de ces investissements sous la forme de
hausses de loyers. Pour encourager des investissements générateurs d’économies
d’énergie, une taxe sur les émissions de CO, dues aux combustibles fossiles utilisés pour le
chauffage et les procédés industriels est entrée en vigueur en 2008, et le droit du bail a été
modifié pour permettre aux propriétaires de répercuter plus facilement les colits des
investissements de rénovation énergétique sur les locataires. En 2010, les pouvoirs publics
ont lancé un Programme Batiments qui prévoit des incitations financiéres en faveur de
projets de rénovation des particuliers, financé a concurrence d’un tiers par les recettes
tirées de la taxe sur les émissions de CO,.

Il est possible de rendre cette panoplie de mesures plus efficace par rapport a son
colit. Premiérement, nonobstant la modification de 2008 du droit de bail, les propriétaires
n’ont pas la certitude que les travaux de rénovation dans lesquels ils ont investi
seront considérés comme « de I'assainissement énergétique », ce qui leur permettrait de
répercuter les cofits correspondants sous la forme d’une hausse de loyer. La définition de
I’assainissement énergétique devrait se fonder sur des critéres clairement énoncés,
comme le gain potentiel d’efficacité énergétique découlant de I'opération. En outre, si les
propriétaires ne peuvent que répercuter les colts sur le loyer, 'intégralité du retour sur
investissement étant au bénéfice du locataire, les bailleurs risquent d’étre insuffisamment
incités a entreprendre des investissements pour économiser de ’énergie. Si 'ampleur de
l'augmentation de loyer autorisée était fonction de ’ampleur du gain d’efficacité
énergétique au-dela du seul amortissement des cofits, les bailleurs seraient davantage
incités a investir dans la rénovation énergétique. La communication de données sur
lefficacité énergétique des logements, si elle était obligatoire, constituerait un instrument
d’information complémentaire.

Deuxiémement, 'application de la taxe sur le CO, dans le secteur résidentiel devrait étre
revue. Son taux est nettement inférieur au niveau qui, d’apres les estimations, devrait étre
celui d'une taxe uniforme efficiente sur le CO,, et sans doute pas assez élevé pour créer des
incitations suffisantes en faveur de la rénovation énergétique. En outre, si le programme
Batiments s’attaque a certains obstacles liés a 'information des ménages, subsiste le
risque d'importantes pertes d’efficacité ne permettant que des réductions modestes des
émissions en sus de celles induites par la taxe. Ce risque est d’autant plus réel que les
subventions du Programme Batiments profitent a tous les travaux de rénovation
énergétique au lieu de cibler le secteur locatif. Si la réglementation des loyers est améliorée
comme indiqué plus haut et qu'une taxe sur le CO, plus élevée est mise en place a terme,
les incitations financiéres en faveur des travaux de rénovation prévues par le Programme
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Batiments feront double emploi et devraient étre peu a peu supprimées. Durant la période
d’arrét progressif de ce programme, il conviendra de rendre plus restrictives les conditions
d’attribution des subventions, par exemple en les modulant en fonction du gain potentiel
d’efficacité énergétique.

Il sera utile de rattacher le systéme d’échange de quotas d’émission
de la Suisse a celui de I’UE, mais il faudra prendre des mesures pour assurer
la transition vers le nouveau systeme

En Suisse, le secteur industriel ne contribue qu’a hauteur de quelque 10 % aux
émissions totales de GES (graphique 5, partie B) et a considérablement réussi a découpler
ses émissions de sa production. En principe, la panoplie de mesures aujourd’hui en place
pour réduire les émissions industrielles de CO, va dans le bon sens en ce qu’elle fait
largement appel aux instruments de marché. La taxe sur le CO, assise sur les combustibles
fossiles utilisés pour le chauffage et les procédés industriels s’applique aussi au secteur
industriel. Les entreprises qui sont exemptées de la taxe sur le CO, pour des raisons de
compétitivité peuvent participer au systéme suisse d’échange de quotas d’émission créé
récemment et, en mars 2011, la Suisse et I'UE ont ouvert des négociations en vue d’'un
rattachement de leurs systémes d’échange de quotas d’émissions. Les pouvoirs publics
poursuivent avec détermination les efforts engagés en vue de rattacher le systéeme
d’échange de quotas d’émission (SEQE) de la Suisse a celui de I'UE, car un tel accord
permettrait aux entreprises suisses d’accéder a un marché beaucoup plus grand et plus
efficient, ce qui offrirait un moyen de réduire les émissions de gaz a effet de serre dans de
meilleures conditions d’efficacité par rapport aux cofits.

Il ne semble pas qu’aient été établis des criteres précis pour définir la perte de
compétitivité ou le niveau d’intensité énergétique requis pour justifier une exonération de
la taxe sur le CO, assise sur les combustibles fossiles. Les entreprises peuvent étre
exemptées de la taxe sous réserve de conclure un accord avec I'autorité de réglementation
en s’engageant sur une réduction des émissions négociée. Dans ces conditions, des
émissions de CO, risquent de ne pas étre prises en compte, ce qui nuit a l'efficacité de la
taxe. L'impact de cette taxe sur la compétitivité des entreprises est limité, de sorte qu’il
n’est guére nécessaire de leur accorder des exonérations pour des raisons de compétitivité.
Les entreprises suisses devraient étre obligées soit d’acquitter la taxe, soit de participer au
systeme d’échange de quotas d’émission. Par exemple, les entreprises des secteurs visés
par le SEQE de I'UE pourraient participer au systéme d’échange de quotas d’émission, alors
que pour les entreprises des autres secteurs, les possibilités d’exemption de la taxe
devraient étre progressivement supprimées. Le projet du gouvernement de dresser une
liste de critéres a remplir par les entreprises qui demandent a étre exonérées de la taxe sur
le CO, constitue un premier pas dans la bonne direction.

Le SEQE suisse est un systeme « de niveau de référence et de crédits ». Les entreprises
peuvent choisir d’y adhérer ou non et les quotas d’émission correspondant aux objectifs
négociés sont attribués gratuitement aux entreprises participantes. Outre le fait que la
négociation bilatérale des objectifs fausse les incitations a réduire les émissions, ce
dispositif induit une antisélection, en ce sens que seules participent au systéme les
entreprises qui auraient réduit leurs émissions de toutes facons. Par exemple, 'attribution
des permis d’émission a titre gratuit est susceptible de réduire l'incitation qu’ont les
entreprises a chercher a abaisser leurs émissions et donc a participer au marché des
permis, car celles qui réduisent fortement leurs émissions risquent de se voir attribuer
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moins de permis a l'avenir. Dans le contexte du SEQE, les objectifs d’émission devraient
étre fixés dans le cadre d’un plafonnement des émissions contraignant, valable pour
I'industrie dans son ensemble. Cette mesure aurait non seulement pour effet d’améliorer
les incitations, mais également de faire évoluer le systéme « de niveau de référence et de
crédits » de la Suisse vers un systéme « de plafonnement et d’échange », changement qui
devra intervenir en tout état de cause pour permettre le couplage des SEQE suisse et
européen. Les quotas d’émission devraient en outre étre attribués par voie d’enchéres, au
moins dans les limites prévues par les régles de 'UE. Des mesures allant dans ce sens sont
prévues dans le projet de révision de la loi sur le CO,.

La Fondation Centime Climatique (FCC), initiative volontaire de I'industrie pétroliere
suisse, consacre le produit d’une tres faible taxe additionnelle sur les combustibles
importés a des projets nationaux et internationaux de réduction des émissions,
notamment dans le cadre du Mécanisme pour un développement propre des Nations Unies
(MDP). Les projets financés dans le cadre de la FCC sont de nature a abaisser les émissions
pour un coft trés faible, a réduire ou du moins compenser les transferts d’émissions, et a
stimuler le transfert de technologies plus propres vers les pays en développement. Il est
toutefois difficile de vérifier que ces projets internationaux sont a l'origine de réductions
d’émissions venant s’ajouter a celles qui seraient intervenues méme si les projets
n’avaient pas existé. La Suisse a une marge de manceuvre pour parvenir a une meilleure
intégrité de I'environnement dans le cadre des projets internationaux de réduction des
émissions. En outre, étant donné qu’elle est tenue de contribuer aux réductions
d’émissions en Suisse, la Fondation Centime Climatique a une position d’acteur dominant
et peut fixer le prix des quotas d’émissions a des niveaux qui paralysent la concurrence au
sein du SEQE suisse. La Fondation Centime Climatique ne devrait pas étre autorisée a
introduire des distorsions sur le marché des échanges de quotas d’émission. Le droit a
prélever le centime climatique devrait étre remplacé par une taxe sur le CO, applicable aux
carburants utilisés dans les transports, selon les recommandations énoncées plus haut.

Encadré 3. Trois recommandations essentielles pour réduire les émissions
de gaz a effet de serre

e Pour remédier avec détermination a l'augmentation des émissions de CO, dues au
transport routier, une taxe sur le CO, applicable aux carburants utilisés pour les
transports devrait étre instaurée. Pour parfaire ce dispositif, il faudrait parallélement
instaurer une redevance de congestion variable modulable en fonction du lieu et du
moment.

e La réglementation des loyers devrait étre encore améliorée pour stimuler la rénovation
énergétique dans le secteur du batiment. La définition de I’assainissement énergétique
et des hausses de loyers qu’il permet d’appliquer devrait se fonder sur des critéres
clairement énoncés, comme les gains potentiels d’efficacité énergétique susceptibles
d’étre réalisés grace a la rénovation.

@ Les efforts que déploient actuellement les pouvoirs publics afin de coupler le systeme
suisse d’échange de quotas d’émission avec celui de 'UE sont vivement encouragés.
Plusieurs mesures seraient a prendre pour que la politique climatique de la Suisse dans
le secteur industriel soit plus efficace par rapport a son coiit pendant la phase de
transition préalable au rattachement des deux systémes.
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ANNEXE Al

Progres des réformes structurelles

Le tableau qui suit fait le point sur les mesures prises au regard des recommandations
formulées dans les précédentes Etudes. Les recommandations nouvelles propres a la
présente Etude figurent 4 la fin des chapitres correspondants.

Recommandations des précédentes Etudes

Mesures prises depuis septembre 2009

A. Concurrence

Appliquer le principe d’interdiction a toutes les ententes injustifiées.
Garantir 'indépendance de la Commission de la concurrence (ComCo)
en écartant les membres qui représentent des intéréts économiques, et
augmenter ses ressources.

Envisager d’introduire des sanctions pénales a I'encontre des
responsables d’actions anticoncurrentielles.

Réformer la loi sur les faillites de manigre a réduire le délai de
prescription et a faciliter la procédure de concordat.

Renforcer I'indépendance des régulateurs sectoriels.

Privatiser les participations publiques dans des entreprises appartenant a
des segments potentiellement concurrentiels des industries de réseau.
Harmoniser les régles de passation des marchés publics entre les
cantons, abaisser les valeurs de seuil pour les appels d’offres publics,
améliorer la responsabilité dans la passation de marchés et procéder a
une évaluation comparative des codts des marchés publics aux niveaux
inférieurs d’administration..

Dans le secteur de I'électricité, instaurer la séparation de propriété entre
la production et les opérations de transport de I'électricité, renforcer les
pouvoirs du régulateur, et mettre en place des plafonds de prix et une
réglementation sur I'évaluation comparative ainsi que des régles
comptables réglementaires pour la détermination des prix d’accés au
réseau.

Dans le secteur des télécommunications, supprimer les restrictions de
I'acces a la boucle locale.

Le Conseil fédéral va soumettre en 2012 au Parlement une révision de
la Loi fédérale sur les cartels qui portera création d’une autorité de la
concurrence indépendante et qui interdira certaines formes d’accords
verticaux et d’ententes horizontales lorsqu’ils ne peuvent étre justifiés
pour des motifs d’efficience. En matiere de contrdle des fusions, le test
SIEC (Significant Impediment of Effective Competition) sera introduit.
La ComCo a été dotée en 2011d’effectifs supplémentaires.

Des propositions de réforme en vue d’introduire des sanctions
administratives et pénales a I'encontre des particuliers ont été ouvertes
a la consultation publique.

Une proposition de réforme de la procédure concordataire qui
faciliterait la réorganisation financiére des sociétés est actuellement
examinée au Parlement.

Au second semestre 2012, une législation devrait entrer en vigueur en
vertu de laquelle I'autorité de régulation des services postaux
(PostCom) deviendra indépendante du Conseil fédéral et sera habilitée
ainfliger des amendes. Les autorités prévoient également de rendre le
régulateur du marché de I'électricité indépendant de I'Office fédéral de
I'énergie en 2012.

Néant.

Une ordonnance révisée a simplifié les procédures. Les statistiques
relatives aux marchés publics ont été améliorées et les cofits font
actuellement I'objet d’une évaluation comparative.

Le renforcement de la séparation des activités de transport de
I'électricité des autres activités de I'opérateur Swissgrid ainsi qu’une
réglementation ex ante sur I'évaluation comparative des prix d’acces au
réseau sont envisagés.

Une réglementation ex ante est en cours d’examen au Parlement.
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Recommandations des précédentes Etudes

Mesures prises depuis septembre 2009

Dans le secteur des chemins de fer, rendre obligatoires les appels
d’offres sur les services régionaux de transport de voyageurs, assurer
un accés non discriminatoire au matériel roulant et autoriser les
opérateurs concurrents a proposer des projets d’investissement. Les
décisions d’investissement devraient étre prises sur la base d’une
évaluation colits/avantages indépendante.

Dans le secteur des services postaux, supprimer les regles restrictives
en matiere de personnel et les privileges administratifs réservés a
I'opérateur historique. Supprimer la réglementation sectorielle
concernant la fixation des rémunérations et les conditions de travail.
Dans I'agriculture, supprimer les obstacles au changement structurel
inhérents au droit foncier. Réduire la protection contre les importations.
Mettre fin aux ententes entre producteurs. Abaisser les subventions au
profit d’un soutien direct des revenus.

Le Parlement envisage I'introduction des appels d’offres pour les
services régionaux de transport de voyageurs, sans pour autant les
rendre obligatoires, ainsi que des régles concernant I'acces au matériel
roulant de I'opérateur historique pour les services faisant I'objet
d’appels d’offres ouverts a la concurrence. Il existe désormais une
certaine coordination en ce qui concerne les projets d’investissement
parmi les sociétés d’infrastructures, les sociétés de transport, et les
autorités, mais pas dans le secteur du transport de marchandises.
Les discordances dans les régles et réglementations ont été
supprimées, sauf en ce qui concerne les obligations de service
universel.

Les dépenses budgétaires visant a soutenir les marchés ont été encore
réduites et prennent de plus en plus la forme d’un soutien direct. Les
aides au secteur laitier ont été supprimées et les droits de douane sur
les céréales transformées destinées a la consommation humaine ont
6té abaissés.

B. Marché du travail

Améliorer I'intégration des travailleurs étrangers. Harmoniser les régles
sur la durée de résidence pour la naturalisation.

Réduire la durée maximale de I'indemnisation du chdmage.

Accorder aux étudiants de pays non membres de I'UE qui obtiennent un
dipldme en Suisse davantage de temps pour trouver un emploi en
Suisse.

Une étude sur I'intégration des citoyens de I'UE a été publiée en 2011 et
un examen thématique de I'OCDE est en cours. Un projet de loi visant &
octroyer le statut de citoyen suisse au bout de 8 ans de résidence au
lieu de 12, et a limiter le pouvoir des autorités locales a fixer la durée de
la résidence est en cours d’examen au Parlement.

La durée maximale de I'indemnisation du chdmage a été raccourcie
pour les travailleurs qui ont cotisé peu de temps, et une regle spéciale
concernant les régions en butte a des problémes particuliers de
chdmage a été supprimée.

La Iégislation en vigueur depuis janvier 2011 stipule que les
ressortissants étrangers titulaires d’un dipléme d’une université suisse
peuvent étre admis si I'activité professionnelle qu’ils exercent présente
un grand intérét sur le plan économique ou scientifique. lls seront
admis a titre temporaire pour une période de six mois suivant la fin de
leur cursus ou de leur perfectionnement en Suisse.

C. Education

Les autorités cantonales devraient imposer la scolarité obligatoire et
gratuite dés I'age de 4 ans, fixer des objectifs éducatifs communs pour
cette étape de I'éducation et proposer un accueil des enfants sur toute
la journée.

Instaurer un dispositif national de chéques-éducation associé a un
systeme national d’agrément des installations Pour soutenir I'offre de
services d’accueil des enfants de moins de 4 ans.

Renforcer la capacité des services d’accueil et d’éducation des jeunes
enfants pour aider les enfants ayant des besoins éducatifs particuliers.
Favoriser I'accés de la population étrangére a ces services.

Examiner régulierement les répercussions des différences en termes de
politiques, de dépenses et de ressources éducatives des cantons de
maniére a recenser les pratiques cantonales exemplaires. Evaluer
régulierement les résultats scolaires, comme le prévoit le concordat
HarmoS.

Renforcer la responsabilité des établissements scolaires au regard des
résultats de leurs éléves. Organiser pour cela a intervalles réguliers des
épreuves externes tout au long de la scolarité et dans toutes les écoles,
et comparer les résultats aux objectifs de compétence récemment
définis.

Le concordat HarmoS est entré en vigueur en aodit 2009. Quinze
cantons (représentant 76 % de la population totale) ont ratifié le
Concordat, qui impose la scolarité obligatoire des I'dge de 4 ans, des
objectifs éducatifs communs et I'obligation de proposer un accueil
toute la journée.

La Conférence suisse des directeurs cantonaux des affaires sociales a
publié des recommandations relatives a des normes de référence en
matiére de qualité. La Confédération subventionne des projets
innovants, comme un systeme de chéques-éducation a I'échelon des
cantons et a I'échelon local.

La prise en charge des enfants ayant des besoins éducatifs particuliers
jusqu’a 6 ans est actuellement intégrée au systeme d’enseignement
public.

Des normes nationales pour les résultats de I’enseignement dispensé
dans le cadre de la scolarité obligatoire dans les disciplines essentielles
ont été adoptées en juin 2011 par la Conférence suisse des directeurs
cantonaux de I'instruction publique.

Une évaluation réguliére de la réalisation des normes prescrites dans
I'éducation nationale (voir plus haut) est prévue dans le cadre du
systeme national de suivi. Les évaluations seront fondées sur un
échantillon restreint de classes.
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Recommandations des précédentes Etudes

Mesures prises depuis septembre 2009

Etoffer le personnel de direction, dont les responsabilités comprennent
la fixation des objectifs, 'amélioration des méthodes pédagogiques,
I’évaluation et I'aide au perfectionnement des compétences
pédagogiques. Dans tous les cantons, demander aux chefs
d’établissement d’acquérir des compétences en matiere de direction
d’établissement scolaire.

Renforcer 'autonomie des établissements scolaires concernant la
définition du contenu de I'enseignement et le matériel pédagogique.
Participation de tous les cantons au réexamen du placement des
enfants dans des écoles et classes destinées aux enfants en difficulté
ou handicapés, comme le prévoit le concordat.

Retarder I'dge de la premiére orientation a 13 ans dans tous les cantons
et développer ensuite la mobilité entre les différentes filieres scolaires.

Mener un examen global afin de déterminer si la combinaison actuelle
d’enseignement professionnel et d’enseignement général pour les
jeunes répond aux besoins du marché du travail.

Améliorer le systeme de reconnaissance des qualifications des
immigrants et mettre en ceuvre les plans de validation des compétences
acquises par I'expérience. Améliorer encore I'offre de cours de langue a
I'intention des immigrants.

Dans I'enseignement supérieur, envisager une augmentation des droits
de scolarité tout en généralisant un systéme de préts financés sur fonds
publics remboursables en fonction des revenus.

Presque tous les établissements scolaires ont un chef d’établissement
responsable de la gestion de I'établissement. Des normes communes
relatives aux exigences de compétences de ces chefs d’établissement
(formation continue) ont été adoptées par I'ensemble des cantons.

Néant.

L’accord intercantonal sur la pédagogie spécialisée est entré en vigueur.
Les 12 cantons qui jusqu’ici ont ratifié le concordat souscriront a cette
politique qui privilégie l'intégration des enfants ayant des besoins
éducatifs particuliers dans I'école ordinaire a une approche séparative.
La législation fédérale appliquera ces régles aux 14 cantons restants.
Tous les cantons ol la premiére orientation s’opere @ 11 ou 12 ans
allongeront la durée de la scolarisation obligatoire de fagon a différer
I'age de la premiére orientation a I'age de 13 ans.

Aucune, a I'exception d’une analyse du rendement privé et du
rendement social de I'enseignement dans le rapport 2010 sur
I'Education en Suisse.

La procédure de validation des compétences aussi bien formelles
qu’informelles en vue d’obtenir un dipldme fédéral d’enseignement ou
de formation professionnels a été définie pour plus de 30 professions.
Dans I'avenir, de plus en plus de professions seront couvertes, en
fonction de la demande. Les cantons développent les formations
linguistiques a 'intention des immigrants gréce a des fonds de I'Office
fédéral des migrations.

Aucune mesure n’a été prise depuis la formulation d’un accord
intercantonal ayant pour objet d’harmoniser les droits de scolarité et les
préts (le « Stipendien-Konkordat ») a I'échelle nationale. Jusqu’ici,
I'accord a été ratifié par six cantons sur 26.

D. Politique budgétaire

Pour chaque domaine de dépenses, pratiquer une évaluation
comparative des cantons et des communes concernant les effectifs et
les salaires des fonctionnaires.

Supprimer les droits de timbre sur les émissions d’actions et sur les
mutations de biens a usage d’habitation.

Introduire un faible imp6t sur les plus-values a I'intention des ménages
propriétaires d’actions.

Réduire le nombre et la portée des exemptions de TVA et abaisser les
taux de celle-ci.

Néant.

Le droit de timbre sur I'émission d’obligations sera supprimé en 2012.
La suppression du droit de timbre sur les émissions d’actions est a
I'examen. Aucune mesure n’a été prise en ce qui concerne la taxation
des transactions immobilieres.

Néant.

Un projet de loi visant a élargir I'assiette de la TVA en supprimant la
majorité des exemptions en vigueur et a unifier les taux de TVA est
actuellement examiné.

E. Santé

Supprimer le systeme de financement mixte des hdpitaux, en assignant
aux compagnies d’assurances toutes les responsabilités en matiére de
recouvrement collectif.

Faire payer aux patients la totalité de la différence de prix entre le
produit de marque et le générique. Supprimer les mesures cantonales
qui autorisent les médecins en exercice a délivrer des médicaments.

Réformer le mécanisme de compensation des risques de maniére a
prendre en compte des informations diagnostiques pour déterminer les
paiements de compensation entre les assureurs maladie. Améliorer les
incitations des assurés a s’affilier a des programmes de soins
coordonnés. Laisser plus de latitude aux assureurs pour passer contrat
avec les prestataires de soins.

Le Conseil fédéral a approuvé un rapport sur le financement unique des
hopitaux et des services ambulatoires par le régime obligatoire
d’assurance maladie.

La part a la charge de I'assuré pour des produits contenant le méme
principe actif passe de 10 a 20 % si les prix dépassent de plus de 20 %
le prix moyen des médicaments situés dans le tiers inférieur de la
fourchette de prix des produits contenant le méme principe actif,
indépendamment du fait qu’il s’agisse du médicament princeps ou du
médicament générique.

Extension des critéres a partir desquels définir les opérations du fonds
de compensation des risques pour prendre en compte les journées
d’hospitalisation au cours de I'année précédente. Le Parlement étudie
actuellement la prise en compte de données sur les traitements regus
par les patients non hospitalisés.
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Recommandations des précédentes Etudes

Mesures prises depuis septembre 2009

F. Programmes d’assurance vieillesse et invalidité

Envisager d’indexer I'age de la retraite dans le régime du premier pilier
sur I'évolution de I'espérance de vie moyenne. Remédier a un déficit
éventuel de viabilité par un dispositif qui ajuste a la fois les taux de
cotisation, les prestations et le nombre d’années de cotisation requises.
Mettre en place des incitations a prolonger I'activité aprés I'age normal
de la retraite.

Néant.

Le dispositif incitatif a 6té amélioré dans le régime du second pilier,
aucune mesure n’a été prise concernant le premier pilier.

Permettre aux caisses de pension de fixer le taux de conversion.
Indexer le taux d’intérét minimum sur un indicateur des rendements
réalisés sur le marché. Revoir le degré de générosité des avantages
fiscaux en faveur des régimes professionnels.

Réduire le taux effectif marginal d’imposition des revenus du travail
pour les bénéficiaires d’une assurance-invalidité. Contrdler
régulierement leur aptitude au travail pendant les premiéres années de
prestations, et par la suite de fagon aléatoire.

Néant.

Une proposition du gouvernement vise a réduire les désincitations a la
reprise du travail. Les bénéficiaires font I'objet d’un suivi pour
déterminer leur aptitude a reprendre le travail.

G. Régulation des intermédiaires financiers

Faire reposer les normes prudentielles applicables aux institutions
financieres sur leurs risques systémiques ainsi que sur leurs risques
microprudentiels.

Veiller a ce que les ratios d’adéquation des fonds propres imposés aux
2 Majors restent parmi les plus rigoureux de ceux des grandes banques
internationales.

Mettre en place des mécanismes fondés sur des régles imposant des
matelas de fonds propres cycliques reposant sur des indicateurs du
cycle du marché et des risques.

Relever le ratio de levier financier des fonds propres a la valeur
comptable des actifs des 2 Majors & 4 % au moins pour le niveau
consolidé. Prendre en compte les crédits intérieurs dans les actifs
utilisés pour calculer ce ratio.

Envisager de mesurer I'exposition agrégée des différents assureurs vis-
a-vis d’une ou plusieurs banques, en particulier des 2 Majors, et veiller
a ce que les compagnies d’assurance aient des limites convenables
d’exposition.

Accorder une plus grande place a la surveillance macroprudentielle et
I'étendre a toutes les grandes composantes du systeme financier.

La BNS devrait piloter, avec la FINMA, 'élaboration des normes
macroprudentielles et faire connaitre publiquement ses positions.

Donner a la FINMA compétence pour imposer des sanctions
administratives en cas de violations graves de ses réglementations.
Faire en sorte que la dotation en personnel de la FINMA et ses autres
ressources correspondent aux responsabilités de cette instance.

Les ratios d’adéquation des fonds propres des banques (a I'exception
des 2 Majors) ont été redéfinis sous Bale I1. lls sont fondés sur les
critéres suivants : somme des bilans, actifs sous gestion, dépdts
privilégiés et fonds propres nécessaires. En ce qui concerne les ratios
de fonds propres, un objectif de fonds propres et un seuil d’intervention
ont été fixés.

Une législation durcissant les normes d’adéquation des fonds propres
au-dela des normes internationales a été approuvée par le Parlement
(voir chapitre 2).

Un volant de sécurité contracyclique sera introduit dans le cadre de la
mise en ceuvre des régles de Bale IIl. Un projet d’ordonnance, qui
prévoit la possibilité d’activer un tel volant de sécurité avant I'échéance
de Bale 1, a été soumis a consultation publique.

Une législation prévoyant un ratio de levier financier obligatoire plus
strict a été approuvée par le Parlement (voir chapitre 2).

Aucune. Lexposition & une contrepartie de I'ensemble des groupes/
conglomérats d’assurance fait I'objet d’un suivi permanent et
I'exposition a des catégories particuliéres d’actifs ou de contreparties
est limitée.

La FINMA et la BNS ont renforcé leurs méthodes de suivi régulier et
d’évaluation des risques. Les obligations de communication imposées
aux compagnies d’assurance ont été durcies. La FINMA a commencé
I'évaluation sur une base semestrielle de six facteurs
macroéconomiques clés. La coopération entre la FINMA et la BNS en
matiére de stabilité financiere a été améliorée. Le Département fédéral
des finances (DFF), la FINMA et la BNS ont signé un protocole d’accord
tripartite (voir chapitre 2). Les caisses de pension restent en dehors du
champ de compétence de la FINMA.

Enavril 2011, le Département fédéral des Finances (DFF) a mis en place
un groupe de travail conjoint, composé de représentants de haut rang
du DFF, de la FINMA et de la BNS afin de dresser un état des lieux de la
surveillance macroprudentielle en Suisse, sous I'angle notamment de
la gouvernance de la mise en ceuvre des mesures macroprudentielles.
Néant.

La FINMA a recruté des spécialistes confirmés issus du secteur privé
pour pourvoir certains des postes clés, et a ouvert des possibilités
d’évolution de carriére pour les personnels spécialisés afin de rendre
I'autorité plus attractive en tant qu’employeur.
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Recommandations des précédentes Etudes

Mesures prises depuis septembre 2009

Soumettre les principales compagnies d’assurance a un régime de
surveillance étroite analogue a celui qui est appliqué aux 2 Majors.

Envisager une rotation périodique des vérificateurs externes chargés
d’institutions financieres particuliéres, et élargir le vivier de
vérificateurs externes agréés.

Renforcer la réglementation de la liquidité par la FINMA et sa
surveillance par rapport aux principales institutions et les étendre par la
suite sous une forme simplifiée aux autres institutions financieres.
Envisager I'inclusion d’un ratio de liquidité fondamentale appliqué aux
actifs libellés en devises.

Elargir les simulations de crise globale au regard des risques encourus
par le systeme financier, notamment pour couvrir les perturbations sur
la base des récentes tensions sur les marchés et comprendre des
scénarios de tres faible probabilité.

Réformer la loi sur la garantie des dépdts, en y introduisant une forme
de préfinancement et en révisant le plafonnement actuel des dépots
garantis en tant que de besoin pour s’aligner sur les autres pays.

Eliminer les dernigres dispositions préférentielles et les garanties de
passif dont bénéficient les banques cantonales, et faire en sorte que
leurs missions soient explicitement financées sur ressources
publiques.

Elargir le noyau dur des colléges de contrdleurs pour les 2 Majors.
Coopérer avec les homologues étrangers en vue d’élaborer des plans
de réaction a des crises futures.

Continuer de mettre en ceuvre dans les meilleurs délais la décision
d’adopter la norme de 'OCDE sur la transparence et I'échange de
renseignements en matiére fiscale.

Dans la nouvelle organisation de la surveillance de la FINMA, les
grandes compagnies d’assurance figurent dans une catégorie a
moindre risque que les 2 Majors et sont soumises a un régime de
surveillance adapté.

Selon la nouvelle logique de surveillance de la FINMA, des rotations
périodiques de Vvérificateurs seront instaurées, en fonction de la
catégorie de risque a laquelle appartiendront les banques concernées.
La nouvelle réglementation de la liquidité est entrée en vigueur.
Lintroduction du concept de ratio de financement stable net a la suite
des propositions du Comité de Béle sera examinée. Pour les autres
banques, les nouvelles normes de liquidité prescrites par le Comité de
Bale seront instaurées selon le calendrier international.

La FINMA prévoit d’élargir les simulations au-dela des deux grandes
banques examinées actuellement pour y inclure jusqu’a une quinzaine
de banques. Les exigences réglementaires en matiere de simulation ont
été renforcées. La solidité et I'efficacité des méthodes internes de
simulation des deux grandes banques suisses font I'objet d’une
évaluation réguliere. Pour préserver I'indépendance de jugement, la
conception et les scénarios de simulation sont mis au point
conjointement par la FINMA et la BNS. Les deux institutions ont
instauré un processus formel de révision en collaboration étroite avec
les deux banques concernées. Une « analyse des pertes potentielles »
a été introduite pour mieux déterminer la perte individuelle sous-
jacente des grandes banques et leurs pertes cumulées en cas de grave
détérioration de la situation des marchés. Une approche du méme
type est appliquée a un échantillon de banques moyennes depuis le
début 2011.

Le relevement temporaire du plafond des dépdts garantis, de 30 000
CHF a 100 000 CHF par compte a été pérennisé, de méme que
I'obligation faite aux banques de détenir des liquidités en Suisse pour
pouvoir faire face au retrait des dépots. La limite supérieure des
versements couverts par 'assurance a été portée de 4 a 6 milliards CHF.
Néant.

Un dispositif de coordination internationale est actuellement élaboré
pour redresser la solvabilité des banques et mettre en place des plans
de dissolution.

Au mois de juillet 2011, 34 conventions avaient été modifiées pour se
conformer a la norme internationale de I'OCDE sur I'entraide fiscale,
dont dix sont déja entrées en vigueur. Les autorités ont I'intention
d’autoriser I'identification d’un contribuable par d’autres moyens que
par son nom.

H. Logement

Supprimer les restrictions a la révision du prix du loyer a I'arrivée d’un
nouveau locataire.

Faire en sorte que les augmentations annuelles du loyer pour les
locataires existants puissent au moins compenser I'inflation, quelle que
soit la durée du bail. Sur des périodes plus longues, I'adaptation aux
prix du marché doit étre possible pour les locataires en place, tout en
les protégeant contre les fortes hausses sur de courtes périodes.
Revoir les normes de construction en vue de réduire les codts.
Harmoniser les réglementations cantonales et communales concernant
les projets de construction. Ne pas imposer aux entreprises de payer,
pour certaines professions, les salaires en vigueur dans le canton ol le
projet de construction se situe.

Aucune mesure n’est jugée nécessaire par les autorités.

Aucune mesure n’est jugée nécessaire par les autorités.

Un groupe de travail est en cours de création pour revoir les normes de
construction, de méme qu’un concordat destiné a harmoniser certaines
réglementations.
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Recommandations des précédentes Etudes

Mesures prises depuis septembre 2009

Renforcer I'application de la loi sur le marché intérieur, par exemple en  Néant.
permettant aux particuliers d’intenter une action en justice sur le

fondement de cette loi lorsque les plans de construction utilisés dans

un canton sont rejetés ailleurs, et en réduisant le champ des

exemptions.

Réduire les facteurs qui incitent les communes a sélectionner les Néant.
ménages a haut revenu, par exemple en tenant compte de la demande

de services sociaux dans le calcul des transferts entre collectivités

publiques percus par les communes. Inciter davantage les communes

a attirer de nouveaux résidents, par exemple en augmentant la

proportion des recettes générées par les impots immobiliers dans le

budget des communes.
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Etudes économiques de 'OCDE : Suisse
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Chapitre 1

Réduire les distorsions
dues au systeme fiscal

En Suisse, la pression fiscale est faible par comparaison avec les autres pays, ce qui
s’explique dans une large mesure par I'importance des contributions obligatoires
non fiscales aux systémes de santé et de retraite qui sont gérés par des institutions
privées. L'imposition des revenus des personnes physiques et des rémunérations du
travail est relativement élevée, tandis que les impots sur la consommation sont
faibles. Il ressort explicitement d’études empiriques menées sur des économies de
I’OCDE et sur la Suisse qu’une modification de la structure fiscale consistant a
réduire la part des impéts sur le revenu des personnes physiques au profit de celle
des imp6ts sur la consommation aurait pour effet de renforcer l'incitation a exercer
une activité économique. La structure de I'imp6t sur les sociétés pourrait étre
ameéliorée afin de supprimer les facteurs qui dissuadent les petites entreprises de se
développer. Sil'on réduisait les dispositions avantageuses qui permettent de déduire
les versements d’intéréts du revenu imposable des personnes physiques, les
ménages seraient moins incités a exercer un effet de levier excessif sur leur
patrimoine, ce qui serait bénéfique a la fois pour la stabilité financiere et I’équité du
systéme fiscal. Si la concurrence fiscale entre les autorités infranationales a renforcé
la discipline fiscale, il serait possible de réduire ses effets collatéraux défavorables
sur 'équité, notamment en ayant davantage recours a la fiscalité immobiliere dans
les communes.
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Principales caractéristiques du systeme fiscal suisse

Le systeme fiscal suisse comporte trois caractéristiques principales qui le distinguent
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de la plupart des autres pays de I'OCDE. En premier lieu, les indicateurs de recettes fiscales
et de charges fiscales sont tres bas par comparaison avec les autres économies a revenus
élevés. Une part anormalement importante de services et de transferts sociaux est
financée a l’aide de contributions obligatoires qui ne sont pas pergues par les
administrations publiques mais par des organismes privés a but non lucratif. Ces
organismes fournissent une part importante des pensions de retraite et la plupart des
prestations d’assurance maladie, qui sont financées dans une large mesure a l'aide des
recettes fiscales dans la plupart des autres pays de ’OCDE®. Le systéme de retraites par
capitalisation du second pilier est géré par des représentants des employeurs et des
salariés au niveau de l'entreprise. En ajoutant les recettes tirées de ces contributions
obligatoires aux recettes tirées de I'imp6t, la charge totale est similaire a la charge fiscale
des pays européens voisins a revenu élevé et elle fait apparaitre en longue période une
tendance a la hausse (graphique 1.1). Des études empiriques indiquent que la taxation de
la consommation et de 'immobilier ont des effets moins dommageables sur 'activité
économique que 'imposition des revenus. En Suisse, la fiscalité est axée dans une large
mesure sur l'imposition des revenus des personnes physiques, tandis que celle de la
consommation et des biens immobiliers est faible, comme on le verra plus en détail dans
la section suivante. C’est la raison pour laquelle il est tout a fait possible d’envisager en

Suisse une réforme fiscale dont I'impact serait favorable a la croissance.

Graphique 1.1. Recettes fiscales et contributions obligatoires en Suisse
par comparaison avec les recettes fiscales des pays voisins
En pourcentage du PIB
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Source : OCDE, Statistiques des recettes publiques 2010 ; Office fédéral des assurances sociales.

Statlink sz http://dx.doi.org/10.1787/888932561253
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En second lieu, les administrations régionales et locales tiennent une place plus
importante dans les finances publiques que dans la plupart des pays de I’OCDE
(graphique 1.2). Les cantons percoivent la majeure partie des recettes fiscales au moyen
d'impots qu'ils fixent eux-mémes, les transferts du gouvernement fédéral jouant un role
mineur. Comme le montre 'encadré 1.1, les administrations infranationales disposent de
vastes pouvoirs en matiére de fixation des impéts, notamment ceux qui portent sur les
revenus des personnes physiques et les bénéfices des sociétés, pour lesquels les cantons et
la confédération déterminant les taux. La petite taille des cantons renforce l'intensité de la
concurrence que géneérent leurs larges pouvoirs de fixation de I'imp6t. Il peut en résulter
des avantages mais aussi certaines distorsions comme on le verra ci-aprés. En troisieme lieu,
les votes populaires jouent également un role significatif dans la détermination de I'impdt.

Ce chapitre s’efforce tout d’abord de déterminer dans quelle mesure un transfert de la
charge fiscale au profit des imp6ts sur la consommation et des imp6ts fonciers
encouragerait 'activité. A cette fin, il serait possible d’instaurer une taxe sur la valeur
ajoutée applicable au secteur financier, ce qui présenterait I’avantage de placer ce secteur
sur un pied d’égalité avec les autres. Le chapitre recherche ensuite les moyens de réformer
la fiscalité afin de réduire les dispositions qui incitent les ménages a recourir

Graphique 1.2. Dépenses par niveau d’administration
En pourcentage des dépenses totales des administrations publiques, 2009!
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1. A l'exclusion des transferts versés aux autres niveaux d’administration. Données de 2008 pour la Corée et la
Nouvelle-Zélande. Dans les pays pour lesquels les données sur les dépenses des administrations régionales ne
sont pas disponibles, elles sont incluses dans les dépenses des administrations locales.

Source : OCDE (2010), Base de données des comptes nationaux de 'OCDE.

Statlink sw=7¥ http://dx.doi.org/10.1787/888932561272

Encadré 1.1. Pouvoirs de fixation de I'impot

La Constitution donne au gouvernement fédéral le droit exclusif de prélever un impét
général sur la consommation, des droits de douane, un impdt retenu a la source sur les
revenus du capital, et des droits de timbre sur la négociation et ’émission de valeurs
mobilieres. Parmi les impots spécifiques importants sur la consommation réservés au
niveau fédéral, on peut citer les taxes sur le tabac et les carburants. La Constitution prévoit
par ailleurs que les bases d’imposition des revenus des personnes physiques, de la fortune
nette des ménages et des bénéfices des sociétés doivent étre les mémes a tous les niveaux
d’administration. Par ailleurs, les pouvoirs de fixation de I'imp6t ne sont pas limités au
niveau fédéral bien qu'il n’existe pas d’imp6t fédéral sur la fortune.
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Encadré 1.1. Pouvoirs de fixation de I'imp6t (suite)

Les cantons peuvent fixer librement leurs impdts sauf dans les cas ou la Constitution
attribue cette compétence au niveau fédéral. Ils doivent imposer les bases communes
fixées dans la Constitution. Par conséquent, les cantons doivent, par exemple, fixer les
impots sur les bénéfices des sociétés et les revenus des personnes physiques ainsi que sur
P’actif net des personnes physiques, bien qu'ils soient libres de déterminer leurs barémes,
sous réserve de l'obligation de ne pas appliquer des barémes régressifs aux revenus des
personnes physiques. Dix cantons fixent eux-mémes des taxes spécifiques assises sur la
valeur des biens immobiliers (impot foncier). Dans sept cantons, ces impots fonciers sont
fixés conjointement par les cantons et les communes. Six cantons n’autorisent pas le
prélevement d'impots fonciers (Bureau d’information fiscale, 2006). Les pouvoirs de
fixation de I'impot des communes sont déterminés par les cantons. Elles peuvent en
général fixer les taux d'imposition des revenus des personnes physiques sous forme d’une
surtaxe sur les impd6ts cantonaux et ne modifient pas par conséquent les structures
fiscales cantonales. L'imposition des revenus des personnes physiques représente la
majeure partie de leurs recettes fiscales. Les communes peuvent aussi contribuer a la
fixation d’impots sur la fortune de cette maniére. Dans quatre cantons, les communes
disposent d'une compétence exclusive pour fixer les impots fonciers, dans certaines
limites. Les communes fixent également certains impdts sur I’achat de biens et services
spécifiques.

Le peuple peut légiférer, notamment sur les questions fiscales. Les augmentations des
taux des impots fédéraux font I'objet d’un référendum obligatoire au niveau national. Un
référendum doit également étre organisé si 50 000 signatures sont réunies. Six
référendums sur les questions fiscales ont eu lieu entre 2004 et 2010 au niveau national.
L'initiative populaire la plus récente (novembre 2010), qui avait pour objet d’harmoniser
dans I’ensemble du pays les taux d’impét sur le revenu des personnes physiques
applicables aux revenus les plus élevés a été rejetée. Le dernier référendum obligatoire
(septembre 2009) a approuvé une augmentation temporaire des taux de TVA, dont les
recettes sont affectées au financement des prestations d’assurance invalidité. Une
proposition antérieure d’augmentation permanente des taux de TVA pour le méme objet
avait été rejetée. Les référendums sont également tres fréquents au niveau cantonal. Sur
six référendums organisés dans les cantons de Zurich et de Berne depuis 2003, cinq
comportaient une réduction des charges fiscales.

excessivement a 'effet de levier, ce qui pourrait renforcer les risques macroéconomiques
et se traduire par une intermédiation financiére coliteuse destinée a réduire au minimum
les impdts a verser. Enfin, le chapitre recherche les moyens de corriger certains effets
collatéraux défavorables de la concurrence fiscale sur l'efficience et I'équité.

Rendre le systéme fiscal plus favorable a la croissance

Une modification de la structure fiscale au profit des impots indirects et au détriment
des impots directs réduirait les distorsions économiques

Augmenter I'imposition de la consommation au détriment de I'imposition des revenus
pourrait présenter 'avantage de stimuler I'activité économique (Johansson et al., 2008,
étayent cet argument a partir de données concrétes portant sur des économies de la zone
OCDE). Ces avantages pourraient étre plus importants si la baisse porte sur les impots sur
les revenus des personnes physiques plutdt que sur les cotisations de sécurité sociale, dans
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la mesure ou I'impo6t sur le revenu des personnes physiques exerce également un effet
dissuasif sur I’activité entrepreneuriale et plus généralement sur 'investissement?.
D’apres des estimations empiriques suisses, le bien-étre s’améliorerait lorsque des recettes
fiscales indirectes sont substituées a des recettes de I'imp6t sur le revenu des personnes
physiques alors que les résultats sont ambigus lorsque ce sont les cotisations de sécurité
sociale qui sont réduites (Bodmer, 2007).

Les imp0ts directs représentent une part plus importante des recettes fiscales totales
que dans la plupart des pays de 'OCDE (tableau 1.1). C’est le cas en particulier pour les
imp6dts sur le revenu des personnes physiques. La part des cotisations de sécurité sociale,

Tableau 1.1. Structure des recettes fiscales
Pourcentage des recettes totales, 2010"

Imp6t sur le revenu des Impdt sur les bénéfices Cotisations de sécurité Imp6t sur les biens

Impot sur le patrimoine

personnes physiques des sociétés sociale et services
Australie 37.4 18.7 0.0 9.6 29.1
Autriche 225 4.6 34.5 1.3 28.0
Belgique 28.1 6.2 325 6.9 25.4
Canada 35.0 10.7 15.3 11.3 24.4
Chili2 38.4 0.0 7.0 3.6 51.3
Rép. tcheque 10.3 9.8 4.7 1.3 334
Danemark 50.6 5.7 2.1 4.0 317
Estonie 16.0 4.0 38.7 1.1 39.8
Finlande 30.0 6.0 29.8 2.7 315
France 16.9 49 38.8 8.5 25.0
Allemagne 24.4 42 39.1 2.3 29.5
Gréce 17.0 8.1 34.6 5.6 37.1
Hongrie 17.8 3.3 30.7 3.1 42.8
Islande 35.5 4.6 11.6 6.8 35.5
Irlande 27.0 9.2 20.3 5.6 36.9
Israél 19.1 9.0 17.2 9.6 40.0
Italie 27.2 6.5 315 47 25.8
Japon 20.0 9.6 40.9 10.1 19.1
Corée 14.3 13.9 22.8 1.4 33.9
Luxembourg 214 14.4 29.6 7.2 271
Mexique? 28.6 0.0 16.7 1.7 50.2
Pays-Bas 22.8 5.3 36.1 39 30.7
Nouvelle-Zélande 375 124 0.0 6.9 39.3
Norvege 23.8 22.6 22.8 29 28.0
Pologne 14.6 7.2 35.7 39 37.0
Portugal 17.9 9.1 28.8 3.8 39.6
Rép. slovaque 8.2 9.0 433 1.5 36.4
Slovénie 15.2 5.0 40.3 1.6 37.3
Espagne 21.7 55 377 6.1 26.7
Suede 28.0 7.6 25.0 24 29.5
Suisse 32.3 10.8 23.3 7.4 21.8
Turquie 141 7.3 245 41 47.9
Royaume- Uni 28.6 8.7 191 121 30.9
Etats-Unis 32.1 10.9 26.2 12.9 17.9
OCDE? 24.7 8.4 26.6 5.5 32.5

1. 2009 pour I'Australie, la Greéce, le Japon, les Pays-Bas, la Pologne et I'’ensemble des pays de 'OCDE.

2. Les données qui figurent dans la premiére colonne couvrent a la fois I'impdt sur le revenu des personnes
physiques et I'imp6t sur les bénéfices des sociétés.

3. Moyenne non pondérée.

Source : OCDE, Base de données des Statistiques des recettes publiques 2011.

ETUDES ECONOMIQUES DE L’OCDE : SUISSE ©® OCDE 2011 41



1. REDUIRE LES DISTORSIONS DUES AU SYSTEME FISCAL

qui sont prélevées sur la masse salariale et les revenus des travailleurs indépendants, est
modeste par comparaison avec les autres pays. Toutefois, les contributions obligatoires au
deuxiéme pilier du systéme de retraite, qui ne sont pas incluses, génerent des recettes
correspondant & environ 5% pour cent du PIB et sont déterminées a partir de la méme base
de revenus que les cotisations de sécurité sociale. Les contributions obligatoires a
I'assurance maladie rapportent des recettes équivalant a environ 2% pour cent du PIB. A
plusieurs égards, les paiements obligatoires au systéme de retraite par capitalisation et les
contributions d’assurance maladie sont bien congus pour réduire au minimum les effets
dissuasifs sur l'activité économique, mais certains de ces effets sont inévitables, en
particulier dans le cas des contributions a 'assurance maladie qui ont tendance a étre
universelles, comme c’est le cas en Suisse (voir ci-dessous).

A Tinverse, les taxes sur la consommation de biens et services sont faibles,
notamment par rapport au total des recettes fiscales et des cotisations obligatoires. Le ratio
des recettes de TVA de la zone OCDE est relativement élevé par comparaison avec les
autres pays (graphique 1.3), ce qui dénote une assiette large et un recouvrement efficace de
I'impot. Néanmoins, plusieurs biens et services font I'objet d’exonérations de TVA (OCDE,
2010). Les exemptions donnent lieu a des distorsions dans les prix aprés impot des biens et
services intermédiaires pour différentes utilisations finales, ce qui génére des pertes
seéches dans 'ensemble de la chaine de production. Comme les exemptions empéchent la
déduction des versements de TVA sur les achats de biens et services intermédiaires, elles
provoquent un effet de cascade, dans la mesure ou I'imp6t non déductible sur les intrants
est incorporé dans le prix de vente appliqué au stade suivant et n’est pas récupérable par
les contribuables qui se trouvent en aval de la chalne d’approvisionnement. Leur
suppression est donc particulierement souhaitable pour des raisons d’efficience.

Graphique 1.3. Ratio des recettes de TVA'
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1. Le ratio des recettes de TVA (RRT) est défini comme le rapport entre les recettes de la taxe sur la valeur ajoutée
(TVA) effectivement collectées et les recettes qui seraient théoriquement obtenues si la TVA était appliquée au
taux normal a toute la consommation finale. Ce ratio donne une indication de I'efficience du régime de TVA dans
un pays par rapport a une norme standard. Il est calculé de la maniére suivante : RRT = recettes de TVA/
([consommation - recettes de TVA] x taux normal de TVA).

2. Moyenne non pondérée & I'exclusion d’Israél, de la Turquie et des Etats-Unis.

Source : OCDE (2011), Tendances des imp6ts sur la consommation 2010.

Statlink sw=r http://dx.doi.org/10.1787/888932561291
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En janvier 2011, le taux normal de TVA a fait 'objet d’'une augmentation minime,
passant de 7.6 a 8 % pour une période de sept ans. Le taux réduit applicable aux services
hoteliers a été porté de 3.6 a 3.8 % et le taux applicable aux produits de base, notamment
alimentaires, de 2.4 a 2.5 %. Les recettes supplémentaires sont affectées a la couverture
d’un déficit de I'assurance publique invalidité, en attendant que les réformes en cours sur
I’assurance invalidité générent des économies suffisantes et permettent de financer les
prestations d’invalidité sans ces recettes a partir de 2018. Il est possible d’augmenter
encore les taux d’imposition et d'utiliser les recettes correspondantes pour abaisser les
impots sur le revenu des personnes physiques. Des mesures destinées a réduire d’'une
maniére permanente les cofits de la discipline fiscale ont également été adoptées®. Un
projet de législation instaurant un taux d'imposition unique de 6 % et abolissant la plupart
des exemptions et des taux nuls a été rejeté par 'une des chambres du Parlement en 2009.
Des initiatives parlementaires récentes proposent de maintenir la plupart des exemptions
et d'imposer les services d’hétellerie et de restauration a un taux plus faible. La décision
concernant la réforme de la TVA est toujours en attente. Selon des estimations de Bodmer
(2007), les simplifications qu’aurait permis le projet de loi qui a été rejeté auraient généré
des gains compris entre 0.3 et 0.8 % du PIB, notamment grice a la baisse, estimée a 18 %,
des colits administratifs des entreprises soumises a I'imp6t. La réforme de la TVA devrait
étre poursuivie, notamment afin de supprimer les exemptions. L'instauration d'un taux
unique qui était prévue initialement est souhaitable.

Les impots frappant les comportements dommageables a ’environnement,
notamment les taxes sur les carburants (voir chapitre 4) sont également faibles. A I'inverse,
les imp6ts sur le patrimoine représentent une part relativement importante des recettes
fiscales. Ce sont I'impot général sur la fortune et les taxes sur les transactions en valeurs
mobiliéres et non 'impdt foncier, qui représentent la majeure partie de ces recettes
(tableau 1.2).

Réduction du coin fiscal total sur la main-d’ceuvre

Le coin fiscal sur la main-d’ceuvre semble faible par comparaison avec les autres pays.
Toutefois, une fois que les versements obligatoires au titre des pensions du deuxiéme pilier
et des contributions au systéme de soins de santé sont pris en compte, la charge totale des
impdts et contributions applicables a la main-d’ceuvre est plus élevée que la moyenne de
I’OCDE (graphique 1.4).

Une réduction de la part de la fiscalité directe au profit de la fiscalité indirecte nécessite
des mesures d’indemnisation aux ménages a revenu modeste

Le bareme de 'imp6t fédéral sur le revenu des personnes physiques a une structure
nettement progressive, les revenus modestes étant soumis a des taux marginaux nuls ou
faibles. Les impdts sur le revenu des personnes physiques pergus par les cantons sont
souvent moins efficaces pour la redistribution des revenus, dans la mesure ou les autorités
fiscales sont incitées a réduire la progressivité des barémes d’imposition pour attirer les
titulaires de revenus élevés et ou 'on observe une certaine tendance de ces titulaires de
revenus élevés a résider dans des cantons a faible imposition (voir ci-aprées). Une réforme
fiscale consistant a relever les impots fédéraux sur la consommation et a réduire les
impots fédéraux sur les revenus des personnes physiques pourrait donc avoir pour effet
d’accroitre la charge fiscale qui pese sur les titulaires de faibles revenus. L'une des options
possibles pour que les ménages a revenus modestes bénéficient d’une telle réforme
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Tableau 1.2. ImpGts sur le patrimoine
Pourcentage du PIB, 2010*

Impdts sur les transactions
financiéres Autres? Total
et les opérations en capital

Impdts récurrents
sur la propriété immobiliére

Royaume-Uni 34 0.6 0.2 42
France 25 0.6 0.6 3.6
Canada 3.0 0.2 0.3 35
Etats-Unis 31 0.0 0.1 3.2
Israél 2.3 0.5 0.3 3.1
Corée 0.8 1.8 0.3 2.9
Japon 21 0.3 0.3 2.7
Luxembourg

Estonia 0.1 0.4 2.2 2.7
Islande 1.8 0.4 0.3 2.5
Australie 1.5 1.0 0.0 2.5
Suisse 0.1 0.5 1.6 2.2
Nouvelle-Zélande 2.1 0.0 0.1 2.2
Italie 0.6 1.1 0.3 2.0
Danemark 14 0.3 0.2 1.9
Espagne 0.8 0.8 0.3 1.9
OCDE® 1.1 0.4 0.3 1.8
Irlande 0.9 0.5 0.2 1.6
Pays-Bas 0.7 0.5 0.3 1.5
Belgique 0.1 1.0 0.2 1.2
Pologne 1.2 0.0 0.0 1.2
Gréce 0.2 0.8 0.2 1.2
Portugal 0.6 05 0.1 1.2
Norvege 0.3 0.2 0.7 1.2
Hongrie 0.3 0.3 0.6 1.2
Finlande 0.6 0.3 0.3 1.2
Suéde 0.8 0.3 0.0 1.1
Turquie 0.2 0.8 0.1 1.1
Allemagne 0.5 0.2 0.1 0.8
Chili 0.5 0.2 0.1 0.8
Slovénie 0.5 0.1 0.0 0.6
Autriche 0.2 0.3 0.0 0.5
Rép. slovaque 0.2 0.2 0.0 0.4
Rép. tcheque 0.4 0.0 0.0 0.4
Estonie 0.4 0.0 0.0 0.4
Mexique 0.2 0.1 0.0 0.3

1. 2009 pour 'Australie, la Grece, le Mexique, les Pays-Bas, la Pologne et I'agrégat de 'OCDE.
2. Y compris les impdts sur la fortune et les taxes sur les transactions.

3. Moyenne non pondérée.

Source : OCDE, Base de données des Statistiques des recettes publiques 2011.

consisterait a accroitre les transferts que le gouvernement fédéral verse a ces ménages, de
maniere a abaisser le colit de ’'assurance maladie obligatoire (voir encadré 1.2) en les
supprimant de maniere plus progressive au fur et a2 mesure que leur revenu augmentera.

Les prestations redistributives de sécurité sociale pourraient étre financées davantage
a l’aide des recettes fiscales générales

La plupart des cotisations de sécurité sociale financent des prestations qui sont liées
aux rémunérations, notamment les pensions de retraite et les indemnités d’assurance
chomage. Les cotisations fondées sur les revenus du travail sont appropriées lorsque les
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Graphique 1.4. Coin total des contributions et coin fiscal total
sur le revenu du travail par grandes catégories de familles et niveaux de salaire
dans différents pays
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1. Pour un niveau de salaire compris entre 100 % et 133 % du salaire moyen.
2. Pour un niveau de salaire égal a 100 % du salaire moyen.
Source : OCDE, Les impéts sur les salaires 2010.
Statlink sz=7 http://dx.doi.org/10.1787/888932561310

Encadré 1.2. Cotisations d’assurance maladie et soutien aux ménages
a faibles revenus

Les cotisations d’assurance maladie sont des versements forfaitaires fixés pour chaque
personne assurée. Leur niveau dépend du canton de résidence, de I’assureur et du régime
de copaiement choisi (les versements forfaitaires sont également plus faibles pour les
enfants que pour les adultes). Les administrations fédérales et cantonales subventionnent
les cotisations versées par les ménages a faibles revenus a l’aide de transferts en especes,
et les cotisations des ménages dont les revenus sont insuffisants sont entiérement
subventionnées. Les subventions appliquées a ces cotisations sont évaluées d’aprés un
indicateur global des revenus et de la fortune*. Comme ces subventions sont retirées a
mesure que le revenu s’éléve, elles génerent des effets dissuasifs qui s’apparentent a ceux
de I'imposition des revenus des personnes physiques. Le retrait de ces subventions a
mesure que le revenu des ménages augmente, a pour effet de relever les taux marginaux
d’imposition et de les porter au-dela de 100 % dans certains cas (Balthasar et al., 2008).

* Les données de 'OCDE sur les coins applicables aux contributions obligatoires comportent des informations

sur les primes d’assurance maladie obligatoire mais n’incluent pas les subventions destinées a réduire leur
cofit pour les ménages a faible revenu.

droits aux prestations sont liés a ce niveau de rémunération, car dans ce cas, ces
cotisations peuvent n’étre pas completement percues comme des impots par les salariés.
Les cotisations au deuxiéme pilier du systeme de retraite comportent un lien étroit avec le
droit aux prestations. Cependant, certaines prestations de sécurité sociale redistribuent les
revenus au profit des ménages modestes et sont donc moins étroitement liées a des
cotisations. C’est le cas en particulier pour les droits a pension du premier pilier, qui
comportent une composante redistributive marquée. En particulier, au sein d’une
génération de retraités, le revenu des travailleurs dont les gains moyens ont été
relativement élevés tout au long de leur vie active est redistribué au profit des travailleurs
ayant eu des gains relativement faibles (OCDE, 2011a). Le financement des transferts
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redistributifs au profit des ménages a faibles revenus a ’aide des recettes fiscales générales
améliore I’équité horizontale, dans la mesure ou il évite que la charge du financement de
ces transferts ne pése uniquement sur l’assiette des cotisations de sécurité sociale, celle-ci
excluant certains types de revenus.

Le budget du gouvernement fédéral contribue, a concurrence d’une part fixée a 19.6 %,
au financement des pensions de retraite et d’invalidité au moyen des recettes fiscales
générales. En outre, 8 % des recettes de TVA sont affectées au financement du systéme de
pensions. Si 'ampleur de cette redistribution est difficile a évaluer, la redistribution des
revenus au titre du premier pilier du systeme de retraites pourrait étre intégralement
financée a l'aide des recettes fiscales.

L’incitation au travail des seconds apporteurs de revenus pourrait étre améliorée

L'un des aspects positifs du systeme de cotisations d’assurance maladie par téte est le
fait qu'il contribue a atténuer les effets dissuasifs sur le travail des seconds apporteurs de
revenus. Si la rémunération du principal apporteur de revenus est suffisamment élevée
pour que le ménage n’ait pas droit a des subventions, les autres salariés potentiels doivent
contribuer au financement de l'assurance maladie indépendamment de la question de
savoir s’ils travaillent ou pas. Par conséquent, les seconds apporteurs de revenus potentiels
des ménages doivent contribuer au financement de ’assurance maladie méme s’ils
n’exercent pas d’activité économique.

Sile systéme de cotisations d’assurance maladie contribue a préserver l'incitation des
seconds apporteurs de revenus a accéder au marché du travail, le coin fiscal est plus
important pour les seconds apporteurs de revenus que pour les principaux apporteurs
(graphique 1.5). De plus, cette différence est plus importante que dans certains autres pays
européens, malgré des mesures prises en 2008 pour relever les abattements a la base
applicables aux ménages comportant deux apporteurs de revenus (voir Etude économique
de 2007). La charge fiscale relativement élevée qui pese sur les seconds apporteurs de

Graphique 1.5. Indicateur du coin fiscal dans I'imp6t sur le revenu applicable
au second apporteur par rapport a celui du principal apporteur de revenus’
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1. Différence entre le taux d’'imposition des rémunérations du principal apporteur de revenus et le taux d’'imposition
des rémunérations du second apporteur pour les couples mariés ayant deux enfants, a supposer que le niveau des
salaires s'éléve respectivement a 100 % et a 65 % de celui de 'ouvrier moyen.

Source : OCDE, Les impéts sur les salaires 2010.

Statlink sw=r http://dx.doi.org/10.1787/888932561329
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revenus s’explique par I'imposition conjointe des revenus des personnes physiques dans le
baréeme de 'impdt fédéral et de I'impdt sur le revenu. La plupart des législations fiscales
cantonales prévoient également des abattements a la base d’imp6ts sur le revenu pour les
conjoints, méme s’ils ne travaillent pas, ce qui tend a accroitre la charge fiscale qui pese sur
la rémunération d’un conjoint actif par rapport a la charge du principal apporteur de
revenu.

Le fait que le coin fiscal soit plus élevé pour le second apporteur de revenu que pour le
premier est particulierement dommageable pour I'activité économique, dans la mesure ou
les femmes réagissent aux variations du taux de salaire apres impot avec une élasticité
plus forte que les hommes. De plus, les décisions prises a un niveau d’administration
quant a l'imposition des ménages comportant plusieurs apporteurs de revenus, ont une
incidence sur les bases d'imposition appliquées par les autres niveaux d’administration.
Du fait de ces retombées, ces décisions prises a un niveau d’administration risquent de ne
pas prendre pleinement en compte leurs effets sur la base d’'imposition. Le fait d’imposer
sur un pied d’égalité chaque salarié d’un ménage, par exemple en instaurant une
évaluation séparée de I'impdt sur le revenu, présente des avantages économiques
significatifs. Il serait par ailleurs souhaitable d’harmoniser les regles qui régissent
I'imposition des ménages comportant plusieurs apporteurs de revenus entre les différents
niveaux d’administration, et d’instaurer par conséquent a tous les niveaux une imposition
distincte des différents membres du ménage.

Placer les services financiers sur un pied d’égalité avec les autres secteurs

Les transactions portant sur des actions et des obligations pour lesquelles des sociétés
financiéres suisses jouent le role d'intermédiaire sont soumises a un imp6t de 0.15 % pour
les titres nationaux et de 0.3 % pour les titres étrangers, bien qu’'un grand nombre
d’exemptions s’appliquent. Les recettes de cet impot représentent 0.3 % du PIB. Comme
peu de pays appliquent des imp0ts sur ces transactions, il en résulte un handicap
concurrentiel pour les transactions de ce type qui sont effectuées en Suisse et pour le
développement des marchés de valeurs mobilieres. Ces imp06ts font augmenter le colit du
capital, en particulier pour les entreprises suisses qui ne peuvent substituer facilement des
émissions a 'étranger a des émissions dans le cadre national. En revanche, ils permettent
au gouvernement d’exploiter 'avantage comparatif de la Suisse dans la fourniture de
services financiers afin de générer des recettes fiscales. Le gouvernement suisse examine
s’il convient ou non d’abolir cette taxe sur les transactions et recherche les différentes
options possibles pour compenser la perte de recettes qui en résulterait.

Comme dans les autres pays de ’OCDE, les services bancaires sont exonérés de TVA?.
L'imposition des services financiers est souhaitable pour aligner le régime fiscal des
banques sur celui des autres secteurs qui sont soumis a la TVA et élargir la base
d’imposition. L'assujettissement des banques a la TVA supprimerait les distorsions qui
résultent de I'imposition des biens et services intermédiaires utilisés comme intrants
(comme dans les autres secteurs exemptés, voir ci-dessus). Comme 1'a soutenu le FMI
(2010, et les références correspondantes, par exemple Huizinga, 2002), il est possible
d’inclure tous les services fournis par les intermédiaires financiers dans le régime de TVA,
bien qu’aucun pays ne le fasse en pratique. Il serait possible d’y parvenir en traitant toutes
les entrées financieres comme des ventes imposables et toutes les sorties comme
déductibles de I'imp0ot. Le gouvernement examine actuellement s’il convient d’appliquer la
TVA aux commissions percues afin de compenser la part des pertes de recettes résultant
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de I'abolition de la taxe sur les transactions (Bihler et al., 2011). Toutefois, la TVA sur les
commissions percues génére a elle seule des colits de discipline fiscale et risque de
rapporter peu de recettes, car des transactions similaires peuvent étre rémunérées sur la
base de commissions ou de marges. Le gouvernement devrait étudier la faisabilité de
I'application d’une TVA aux services financiers.

Pour compenser 'exemption des services financiers de la TVA, un impdt additionnel
pourrait étre appliqué a la somme des profits et salaires des intermédiaires financiers,
comme l'a proposé le FMI (2010). En outre, un taux d’'imposition plus élevé pourrait étre
appliqué aux bénéfices qui dépassent un rendement théorique des fonds propres et les
niveaux de rémunération élevés devraient faire ’objet d'un taux d’imposition majoré.
Comme 'a soutenu le FMI, une telle mesure pourrait peut-étre contribuer a imposer plus
lourdement ’élément de rente de la valeur ajoutée du secteur financier et permettrait de
faire en sorte que I'imp6t n'incite pas davantage les banques a préférer le financement par
endettement au financement sur fonds propres. Une exemption de I'impét sur les
bénéfices dans la limite d’'un rendement théorique des fonds propres inciterait également
les banques a détenir davantage d’actions, qui constituent la forme d’actifs la plus fiable.
Cependant, un imp6t sur les bénéfices et les salaires serait difficile a concilier avec le
régime de TVA qui s’applique dans d’autres secteurs et pourrait par conséquent générer
des distorsions. Par exemple, 'impdt pourrait donner lieu a de nouveaux effets de cascade
sur le prix des services financiers utilisés comme produits intermédiaires s’il ne peut étre
déduit de la TVA par les producteurs situés en aval. Le traitement des services financiers
exportés serait également difficile a concilier avec le régime de TVA appliqué a d’autres
secteurs. Il faut donc comparer avec soin les avantages et les inconvénients de
I'instauration d’un impdt additionnel sur la somme des bénéfices et des salaires.

Réduction des distorsions affectant les décisions financiéres des ménages

Si le patrimoine des ménages suisses détenu sous forme financiére et sous forme de
logements est important, ces ménages sont aussi parmi les plus fortement endettés de la
zone de 'OCDE. Bien que 61 % des ménages suisses louent leur logement, ce qui constitue
une part plus élevée que dans la plupart des autres pays de I'OCDE, la majeure partie de
I’endettement est constituée de préts hypothécaires. L'endettement du secteur des
entreprises est modéré par comparaison avec les autres pays et la distinction entre
I'endettement des entreprises non constituées en sociétés et celui des ménages n’est peut-
étre pas toujours bien tranchée. Néanmoins, les dispositions fiscales qui incitent les
ménages a faire jouer 'effet de levier seraient susceptibles d’aggraver tout épisode
d’instabilité financiere et macroéconomique qui pourrait survenir a 'avenir, en particulier
dans le contexte d’une intense activité de préts hypothécaires. Par exemple, les
conséquences d'une hausse des taux d’intérét, d'une chute des prix des logements et du
marché des actions ou d’un resserrement du crédit pourraient étre amplifiées par
I'important stock de dettes en cours des ménages, malgré le niveau élevé de leur actif net.
Ce facteur pourrait jouer un réle particulierement notable dans le cas de la Suisse, qui est
plus exposée aux risques financiers pour d’autres raisons, notamment l'existence
d’intermédiaires financiers trés importants (voir chapitre 2).

Les ménages sont incités par le systéme fiscal a appliquer l'effet de levier a leur
patrimoine. Tous les versements d’'intéréts sont déductibles de I'imp6t, dans la limite d’'un
plafond correspondant au rendement imposable de la fortune augmenté d’'un montant de
50 000 CHF par an (qui équivaut a preés des deux tiers du revenu disponible moyen). Les
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incitations a appliquer un effet de levier au patrimoine financier et immobilier sont
renforcées par l'absence d’'imposition du rendement d'une part importante de la fortune
des ménages. Si les intéréts et dividendes percus d’actifs détenus en dehors des fonds de
pension sont soumis a I'impdt sur le revenu des personnes physiques, les plus-values sur
les portefeuilles d’actions des ménages ne sont généralement pas imposées. Si les plus-
values sur le logement sont imposées en principe par la plupart des cantons, plusieurs
dispositions limitent le montant de cette imposition. En général, les taux diminuent
rapidement a mesure que la période de détention s’allonge. Des exemptions s’appliquent
lorsqu’un ménage passe d'un logement a un autre. En fait, lorsqu’on s’attend a une hausse
des prix des logements, ces gains en capital contribuent de maniére significative au
rendement attendu du logement. Les revenus des actifs détenus sous forme de logements
sont en principe imposés, y compris la valeur locative imputée des logements occupés par
leurs propriétaires. Toutefois, I'imposition de la valeur locative imputée apparait
inefficace : elle rapporte peu de recettes, notamment parce que les propriétaires occupants
déclarent des dépenses importantes et parce qu'il est difficile d’ajuster les sommes
imputées en fonction des prix réels du marché. D’apres une étude effectuée pour le canton
de Berne (Peters, 2009), I’abolition de I'imposition des revenus locatifs imputés aurait en
réalité pour effet d’accroitre les recettes fiscales. Enfin, 'impét sur la fortune ne réduit pas
les incitations a faire jouer I'effet de levier dans la mesure ou il est évalué sur la base de la
fortune nette des ménages.

Des avantages fiscaux sont par ailleurs applicables au rendement de l'épargne
accumulée dans le cadre de plans de retraite. En particulier, 'accumulation en franchise
d’imp6t des intéréts dans le cadre du fonds de pension aboutit & un traitement fiscal plus
favorable pour I’épargne détenue dans ces fonds que pour celle qui est détenue en dehors®.
Sous certaines conditions, I’épargne peut étre retirée avant le départ en retraite,
notamment en vue de rembourser un prét hypothécaire. Le capital retiré est soumis a
I'impdt a un taux réduit, variable selon les cantons. A I’échelon fédéral, le taux s’établit a
un cinquieme du taux ordinaire applicable au revenu correspondant. Ces avantages fiscaux
ne dépendent pas du taux d’'intérét du prét hypothécaire et sont donc susceptibles
d’encourager particulierement l'investissement spéculatif en logements lorsque les taux
d’intérét sont faibles. En fait, les ménages retirent souvent I'épargne accumulée dans des
fonds de pension avant de partir en retraite, notamment pour amortir des préts

hypothécaires®.

Le fait de pouvoir déduire sur une large échelle du revenu imposable les versements
d’'intéréts de préts hypothécaires génere également des effets redistributifs indésirables.
C’est pour les ménages disposant de revenus et de fortunes élevées que 'avantage relatif
est le plus important du fait que le montant maximum des versements d’'intéréts qui
peuvent étre déduits augmente avec les montants percus au titre du rendement des actifs
imposables. De plus, les ménages disposant de revenus et de patrimoine importants ont
davantage de possibilités d’augmenter leur endettement brut. Ce sont les ménages a
revenus élevés qui bénéficieraient le plus de la suppression de 'imposition des valeurs
locatives imputées, dans la mesure ou la propriété du logement est concentrée parmi les
ménages les plus fortunés (OCDE, 2009a). Le phénomene serait toutefois limité, car les faits
montrent que 'imposition des valeurs locatives imputées, diminuée des déductions, ne
géneérent pas de recettes significatives. En outre, comme les avantages fiscaux au titre des
emprunts hypothécaires ont tendance a se traduire par une hausse du prix des logements,
notamment dans les pays ou 'offre de logements est inélastique comme en Suisse, les
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ménages a revenus modestes se trouvent souvent évincés du marché du logement
(Caldera-Sanchez et Johansson, 2010, et OCDE, 2009a). Par ailleurs, les ménages a revenus
élevés ont davantage de possibilités d’entreprendre des activités de recherche de rente
ayant pour effet de réduire I'imposition de la valeur locative imputée et sont davantage
incités a le faire, par exemple en se livrant a des dépenses d’amélioration de I'habitat
déductibles de I'imp6t. Il est probable que ces améliorations ne feraient pas augmenter la
valeur locative imputée a des fins fiscales. Selon une étude datant de ’année 2000, 52 %
des propriétaires de logements ayant des revenus imposables supérieurs a 150 000 FS
déclaraient des revenus nets locatifs imputés négatifs alors que ce n’était le cas que pour
34 % des propriétaires de logements disposant de moins de 50 000 FS de revenus
(Commission Valeur Locative, 2000).

Il n’existe pas d’arguments convaincants en faveur de 'efficience du maintien de la
déductibilité des intéréts versés par les ménages au titre de leur dette. De plus, le régime
fiscal actuel donne lieu a des pertes seéches, dans la mesure ou les ménages sont incités a
supporter les colits d’une intermédiation financiere excessive pour bénéficier des
avantages fiscaux correspondant a l'effet de levier appliqué a leur fortune. La suppression
de la déductibilité fiscale des intéréts versés par les ménages présenterait par ailleurs
I’avantage d’élargir la base de I'imp6ét sur le revenu, ce qui permettrait d’abaisser les taux.
Une telle mesure contribuerait a améliorer les incitations a I’activité entrepreneuriale dans
les entreprises non constituées en société (y compris les travailleurs indépendants). Elle
devrait s’accompagner de la suppression de I'imposition des valeurs locatives imputées.
Ces mesures contribueraient également a réduire les colits de I'administration fiscale et de
la discipline fiscale (Daepp, 2010).

Il y aurait également de bonnes raisons d’'imposer les gains en capital sur les actifs
financiers des ménages. Un tel impot réduirait la différence entre les revenus du capital
obtenus sous forme d’'intéréts ou dividendes, qui sont intégralement imposés (en dehors
des fonds de pension) d'une part, et de l'autre les plus-values, qui sont exonérées. Ces
différences entrainent des distorsions dans les décisions financiéres. Par exemple, elles
incitent les ménages a détenir des participations dans des entreprises qui mettent leurs
bénéfices en réserve afin d’échapper aux impots sur les bénéfices distribués. De telles
incitations peuvent, par exemple, amener certaines entreprises a mettre leurs bénéfices en
réserve et empécher finalement le transfert de ressources des entreprises anciennes vers
les nouvelles. Si les impots sur les plus-values augmentent la charge fiscale effective qui
s’applique aux revenus du capital des ménages, il est probable que 'impact de cette
mesure sur les décisions d’investissement dans le cadre national sera limité, dans la
mesure ou la mobilité internationale du capital rend les décisions d’épargne et
d’investissement largement indépendantes I'une de l'autre au niveau d’un pays. Un imp0ot
sur les plus-values élargirait la base d'imposition du revenu des personnes physiques, ce
qui pourrait contribuer a atténuer la charge des imp0ts et cotisations qui pésent sur les
revenus du travail dans les conditions examinées ci-dessus. Comme une part
disproportionnée des plus-values revient aux ménages les plus fortunés, cette mesure irait
également dans le sens de I'équité.

Les colits du capital des petites sociétés a actionnariat restreint risquent davantage
d’étre affectés par une imposition des plus-values au niveau des ménages, dans la mesure
ou ces sociétés peuvent avoir des difficultés a accéder aux marchés internationaux
d’actions. En Suisse, ces sociétés (pour lesquelles 10 % au moins du capital est concentré
entre les mains d’une seule personne) bénéficient d’'une imposition réduite des dividendes.
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L'objectif de cette disposition est de limiter la double imposition des revenus distribués (du
fait que les bénéfices sont imposés dans le cadre de 'imp6ét sur les sociétés tandis que les
dividendes relevent de I'imp6ét sur les revenus des personnes physiques). Pour maintenir la
symétrie de I'imposition des plus-values et des dividendes, cette régle pourrait également
s’appliquer a l'imposition des plus-values réalisées sur les actions de ces entreprises.
Comme certaines de ces entreprises risquent d’avoir des difficultés d’acceés aux marchés
internationaux de capitaux, une telle disposition éviterait les effets défavorables de
I'imposition des plus-values sur ’activité d’investissement dans le cadre national.
Cependant, le régime fiscal spécifique des entreprises a actionnariat restreint risque d’étre
utilisé a des fins de planification fiscale.

Atténuer certains effets négatifs de la décentralisation et de la concurrence
fiscale sur Pefficience et I’équité

Les données permettant d’évaluer I'impact de la décentralisation des politiques
budgétaires sur la croissance économique présentent un aspect contrasté (voir par
exemple, Koethenburger et Lockwood, 2010, et les références correspondantes). Il est
probable que cela dépend de la nature des responsabilités en matiere d’impots et de
dépenses qui sont décentralisées ainsi que de la maniére dont les dispositifs de
financement sont constitués. Des données empiriques montrent que les référendums
obligatoires ont réduit les dépenses publiques de 19 % pour le canton médian aprés prise
en compte des facteurs démographiques et autres déterminants des dépenses (Feld et
Matsusaka, 2003 ; Feld, 2004)7. Par exemple, les données indiquées dans ces travaux
empiriques montrent que les référendums obligatoires s’accompagnent d’une plus grande
efficience dans 'offre de services publics ainsi que d’un plus grand bien-étre subjectif
d’apres les déclarations des résidents (Feld et Matsusaka, 2003 et les références
correspondantes)?,

Des données montrent par ailleurs que 'autonomie fiscale peut contribuer a réduire
la taille du secteur public et a accroitre son efficience, a limiter la charge fiscale et a
ameéliorer la discipline fiscale (Feld, 2009 ; Feld, et al., 2010)9. Des effets d’amélioration de
Pefficience résultant de I'autonomie et de la concurrence fiscale dans le cadre du secteur
public ont également été mis en évidence a la suite de recherches empiriques portant sur
des données norvégiennes et allemandes (Blochliger et Pinero Campos, 2011, et les
références correspondantes). L'autonomie fiscale offre la possibilité de choisir le niveau de
service public offert et d’imposition, bien qu’en pratique, ce « vote avec les pieds » semble
surtout limité aux ménages jeunes, a haut niveau d’études et a revenus élevés. La
décentralisation des décisions fiscales favorise par ailleurs I’évaluation comparative par les
votants des performances des juridictions appartenant au méme niveau d’administration,
méme en 'absence de « vote avec les pieds » (Blochliger et Pinero Campos, 2011).

La décentralisation de I'impot sur les bénéfices des sociétés a favorisé des taux faibles
mais génere par ailleurs certaines distorsions

Il est probable que la concurrence fiscale a contribué de maniere significative a
abaisser les taux de I'imp6t sur les bénéfices des sociétés en Suisse au cours des vingt-cing
derniéres années. En fait, des données empiriques montrent que la réactivité des
administrations infranationales aux réformes fiscales des autres administrations
infranationales « 'imitation fiscale ») est la plus forte dans le cas de I'impdt sur les sociétés
(Blochliger et Pinero Campos, 2011). Les recettes de I'imp0ot sur les sociétés tiennent une
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place modeste dans les ressources fiscales cantonales. Comme le montre le graphique 1.6,
des taux élevés sont enregistrés dans des cantons urbains qui sont susceptibles d’offrir des
avantages non fiscaux liés a la localisation, notamment Bale, Genéve et Zurich. La
concurrence fiscale peut permettre a des cantons ruraux, moins fortement développés sur
le plan économique, de compenser ces handicaps par des taux d’imposition plus faibles.

Graphique 1.6. Charge de I'imp6ot sur les sociétés dans les différents cantons
suisses en comparaison internationale
2009
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Malgré la faiblesse des taux d’imposition par rapport aux autres pays, la part de
I'impdt sur les sociétés dans les recettes fiscales est comparable, dans 'ensemble, a celle
des autres économies de ’'OCDE, ce qui traduit une base d’imposition large et I'attractivité
de la Suisse comme lieu d’implantation. Des taux faibles de I'impot sur les sociétés
favorisent ’entrepreneuriat et ’activité économique et limitent l'incitation, pour les
entreprises, a faire jouer l'effet de levier sur leur financement. En fait, contrairement a ce
que 'on observe dans le cas des ménages privés, I'endettement des entreprises en Suisse
est modéré par comparaison avec les autres pays.

Certains dispositifs d’'imposition des bénéfices des sociétés au niveau cantonal
pourraient néanmoins étre améliorés. Plusieurs cantons prélevent des impéts progressifs
dont les taux augmentent paralléelement aux bénéfices ou au rendement des fonds
propres, méme si certains ont abandonné les baremes progressifs ces dernieres années. Un
montant important de bénéfices ne s’explique pas seulement par des rentes économiques
pures mais peut étre di, par exemple, a la taille de I'entreprise. L'imposition progressive du
revenu des sociétés n’incite gueére les entreprises a se développer. Comme les entreprises
en expansion sont susceptibles d’enregistrer des performances élevées en termes de
productivité, ces effets dissuasifs risquent de frapper surtout les entreprises les plus
performantes, entrainant une chute de la productivité globale qui a été modeste en Suisse
par comparaison avec les pays a revenus élevés les plus performants. Des recherches
empiriques montrent que, parmi les entreprises nouvelles, ce sont celles dont la croissance
est la plus rapide qui représentent la part la plus importante des créations d’emplois par
les petites et moyennes entreprises dans les pays développés (Wong et Autio, 2005, et les
références correspondantes). Des imp0ts progressifs incitent par ailleurs les entreprises a
se scinder en unités de plus petites dimensions. Les effets des impdts progressifs sur la
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taille des entreprises ont été signalés en ce qui concerne les Etats des Etats-Unis (Goolsbee,
2004). La suppression des baremes d’imposition progressifs permettrait de supprimer
certains obstacles a l'activité entrepreneuriale.

Tous les cantons appliquent également un impot sur le capital social des entreprises.
Il en résulte des obstacles a la création d’entreprises, dans la mesure ou le rendement des
fonds propres des entreprises nouvelles est généralement faible. Le paiement de cet imp6t
nuit a la liquidité des entreprises lorsque leur trésorerie est insuffisante et leur acces a
I’emprunt limité. Au niveau fédéral, les impdts sur les émissions d’actions'® générent
également des obstacles a la création d’entreprises. Bien que ces impdts dégagent peu de
recettes, les distorsions qu'ils occasionnent peuvent néanmoins étre considérables, dans la
mesure ou la création d’entreprises contribue généralement a la croissance de la
productivité, notamment dans les secteurs qui développent de nouvelles technologies (voir
Scarpetta et al., 2008).

La concurrence en matiére d’impot sur le revenu des personnes physiques pose
certains problémes d’équité

Les impots sur le revenu des personnes physiques représentent la majeure partie des
recettes fiscales cantonales et communales et les taux d'imposition different fortement
selon les cantons. On observe une tendance des cantons dans lesquels réside une
proportion importante de ménages a revenus faibles et moyens a appliquer a ces catégories
de revenus des taux d’imposition relativement élevés au niveau cantonal et municipal
(graphique 1.7). Ces ménages fournissent la majeure partie des recettes fiscales dans ces
cantons, de sorte que ceux-ci doivent souvent appliquer des taux d’imposition
relativement élevés pour financer les services publics. La forte dispersion des parts des
ménages a revenus élevés et faibles dans les différents cantons et la corrélation de ces
parts avec les taux d’imposition moyens montrent que les cantons et municipalités dans
lesquels la part des ménages a bas revenus est faible peuvent appliquer des taux
d’imposition moindres aux revenus et a la fortune pour financer les services publics. Ces
taux d'imposition attirent les ménages a revenus élevés, qui sont les plus mobiles et qui
bénéficient le plus des différences d’imp6t, ce qui pourrait renforcer la concentration des
ménages a revenus élevés dans les juridictions a faible niveau d'imposition.

Si les recettes de 'impdt sur le revenu des personnes physiques jouent également un
role important dans le financement des administrations infranationales dans d’autres
petits pays européens (Blochliger et al., 2011), la Suisse constitue un cas a part du fait que
les trois niveaux d’administration disposent de pouvoirs importants en matiere de fixation
de I'impdt sur le revenu des personnes physiques. L'attribution de pouvoirs de fixation de
I'impdt sur le revenu aux trois niveaux d’administration renforce les externalités
verticales : une juridiction qui reléve son taux d’imp6t sur le revenu réduit les incitations a
I'activité économique, diminuant ainsi non seulement sa propre base d’imposition mais
aussi celle des autres niveaux d’administration. Par conséquent les décisions concernant
les taux d’imposition ne tiennent pas compte des effets négatifs qui en résultent pour les
autres juridictions. Ces externalités verticales peuvent contribuer a une utilisation
excessive de I'imposition des personnes physiques.

Dans la plupart des cantons, les administrations cantonales ou les municipalités
peuvent également fixer les taux d’imposition applicables a la valeur des biens
immobiliers, la fixation de ces taux n'étant de la compétence exclusive des municipalités
que dans un petit nombre de cantons. Des textes constitutionnels limitent 'utilisation des
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Graphique 1.7. Distribution des revenus et taux d’imposition selon les cantons,
2007
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recettes des taxes spécifiques assises sur les biens immobiliers au financement des
infrastructures publiques pour la construction de logements. Des données empiriques
internationales montrent que les impdts fonciers subissent moins les effets de la
concurrence fiscale (telle qu’elle se manifeste dans « I'imitation » fiscale)'! que les autres
impots, en raison de 'immobilité de leur base’. Un recours accru aux impdts fonciers pour
générer des recettes permettrait de limiter certaines conséquences dommageables de la
concurrence fiscale liées aux effets de sélection des taux d’impdt sur le revenu des
personnes physiques, car cela permettrait aux administrations locales de taxer une base
relativement immobile!3. Une telle réforme permettrait de transférer la charge fiscale de
I'imposition des revenus des personnes physiques vers 'imposition des biens immaobiliers,
ce qui est moins dommageable pour l'activité économique.

Le fait d’attribuer aux municipalités des pouvoirs exclusifs en matiere de fixation des
impots fonciers pourrait présenter d’autres avantages. Une telle mesure pourrait
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contribuer a réduire les externalités fiscales verticales, surtout si elle était combinée avec
des limitations des pouvoirs dont disposent les municipalités pour relever les taux
d’imposition des revenus des personnes physiques. De plus, les imp6ts fonciers pourraient
étre particulierement adaptés au financement des municipalités en raison de la stabilité de
leur rendement et d'une correspondance relativement étroite entre les recettes et les
besoins de dépenses (Joumard et Kongsrud, 2003).

Un régime fiscal spécial s’applique aux résidents qui ne sont pas citoyens suisses'?.

Ces particuliers peuvent demander a bénéficier d'une imposition forfaitaire a condition de
ne pas exercer d’activité économique en Suisse. Au niveau du gouvernement fédéral,
I'impdt di par ces ressortissants étrangers est évalué en appliquant 'impét sur le revenu
des personnes au quintuple du loyer ou de la valeur locative imputée du logement qu'’ils
occupent en Suisse. En outre, I'imp6t dii ne doit pas étre inférieur aux recettes fiscales que
leur revenu de source suisse générerait s’il était soumis a I'impot sur le revenu des
personnes physiques. Les cantons peuvent prendre d’autres décisions concernant
I'imposition de ces particuliers. Certains d’entre eux utilisent ce régime fiscal pour attirer
les particuliers fortunés. Le gouvernement fédéral a proposé une législation ayant pour
effet de relever la base d'imposition minimale a sept fois la valeur locative de la résidence.
Bien que ce régime fiscal soit susceptible de réduire les colits administratifs de
I'application de I'impot lorsqu’il est difficile de suivre la trace de revenus tirés d’actifs
situés hors de Suisse, ce dispositif pourrait avoir des effets défavorables sur les recettes
fiscales d’autres pays et il est contraire a I’équité horizontale. Les bénéficiaires se trouvent
fortement dissuadés de contribuer a la production nationale.

Encadré 1.3. Recommandations en vue d’améliorer le systeme fiscal
Rendre le systeme fiscal plus favorable a la croissance

e Flargir la base de la TVA, notamment en supprimant les exemptions et en unifiant les
taux d’imposition. A moyen terme, relever les taux d’imposition. Etudier la faisabilité
technique d’une application de la TVA aux services financiers. Si une TVA sur les
services financiers n’est pas instaurée, envisager un impé6t additionnel sur les bénéfices
et la rémunération dans les services bancaires.

® Réduire les impbts sur le revenu des personnes physiques. Supprimer de facon plus
progressive les transferts aux ménages a faibles revenus visant a réduire leur colit de
I'assurance maladie obligatoire, au fur et a mesure que leurs revenus augmentent.

® Réduire le coin fiscal applicable aux seconds apporteurs de revenus, par exemple en
instaurant une imposition distincte des revenus des conjoints. Instaurer des
dispositions uniformes entre les niveaux d’administration en ce qui concerne
I'imposition des différents apporteurs de revenus d'un ménage.

e Remplacer, au niveau des cantons, les impdts progressifs sur les sociétés par des impots
proportionnels et supprimer les impots sur le capital. Supprimer les impots sur
I’émission d’actions.
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Encadré 1.3. Recommandations en vue d’améliorer le systeme fiscal (suite)
Réduire les distorsions dans les décisions financiéres des ménages

e Limiter aux intéréts de préts hypothécaires sur le logement locatif la déductibilité de
I'impot sur le revenu des personnes physiques des intéréts versés par les ménages et
supprimer progressivement la déductibilité des autres intéréts versés par les ménages.
Supprimer l'imposition des loyers implicites des logements occupés par leurs
propriétaires.

e Supprimer les avantages fiscaux applicables au retrait anticipé des actifs de fonds de
pension des deuxiéme et troisiéme piliers aux fins du remboursement des préts
hypothécaires.

e Instaurer une imposition des plus-values sur les actifs financiers des ménages.

Atténuer certains effets négatifs de la décentralisation et de la concurrence fiscale

® Accorder davantage de pouvoirs aux collectivités locales pour percevoir une part plus
importante de leurs recettes au moyen de l'imposition des biens immobiliers et réduire
la part de I'imposition des revenus des personnes physiques. A cette fin, abolir la
législation limitant les recettes des taxes spécifiques assises sur la valeur des biens
immobiliers aux dépenses liées au développement d’'infrastructures publiques dans les
zones résidentielles. Envisager d’attribuer intégralement aux municipalités les pouvoirs
de prélevement des impdts fonciers et envisager de limiter la capacité des collectivités
locales de percevoir des impdts sur le revenu des personnes physiques.

e Supprimer le systeme d’imposition forfaitaire applicable aux particuliers fortunés qui
n’exercent pas d’activités économiques en Suisse. Soumettre tous les résidents a
I'imposition normale sur le revenu des personnes physiques.

Notes

1.

Les cotisations obligatoires financent également les assurances accidents et certaines prestations
au titre des enfants a charge. Il ne s’agit pas non plus d’impdts mais ces prélévements sont
relativement faibles.

. Dans le cas de la Suisse, des cotisations de sécurité sociale sont également prélevées sur les

revenus des travailleurs indépendants, de sorte qu’elles risquent de pénaliser les revenus de ces
derniers. Toutefois, le niveau de ces cotisations (qui servent surtout a financer les retraites et les
prestations d’assurance chdémage) est lié dans une certaine mesure au niveau des prestations
recues, ce qui limite les effets dissuasifs.

. Ces mesures comprennent ’élargissement de l'accés au régime simplifié pour les petites

entreprises et la facilitation de 'acceés a la déductibilité des versements de TVA sur les biens et
services intermédiaires.

. Les services d’assurance sont également exemptés de TVA. Les impdts sur les opérations

spécifiques d’assurance semblent en constituer un substitut étroit et ne donnent pas lieu aux
mémes écueils que les autres impdts sur les opérations financiéres qui sont examinées ci-dessous.
Voir Biihler et al. (2011).

. Comme dans beaucoup de pays de I'OCDE, les cotisations a ces plans de retraite peuvent étre

déduites de I'imp6t (dans des limites fixées par la loi) et les revenus accumulés dans les fonds sont
exonérés d'impots, alors que les retraites versées sont soumises a I'impo6t sur le revenu des
personnes physiques.

. Selon une étude non représentative citée par Zimmermann (2011), plus de 40 % des résidents de

Lucerne disposant d'une épargne retraite ont utilisé leur plan de retraite pour I’acquisition de
logements.
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7. Des données provenant des Etats-Unis font également apparaitre un effet modérateur des
référendums sur les dépenses des administrations infranationales. Voir par exemple Matsusaka et
McCarthy (2001).

8. Par exemple, les cantons qui pratiquent la démocratie directe disposent d’'un systéme de collecte
des déchets plus efficient selon une étude publiée en 1983.

9. Feld et al. (2010) montrent que, dans les cantons qui déléguent plus systématiquement les
responsabilités en matiére de dépenses aux municipalités, les dépenses publiques sont moindres
que dans les autres cantons.

10. La taxe sur les émissions d’actions est prélevée lors de ’émission de titres de participation dans
des entreprises résidentes constituées en société et dans des sociétés coopératives. Les
augmentations de la valeur au pair, les versements partiels et les opérations sur des certificats
d’actions sont considérées comme équivalant a une émission. Lors de la constitution ou de la
recapitalisation d'une société anonyme ou d’une société a responsabilité limitée, une exemption
d'un million de francs suisses s’applique aux titres de participation dont 'émission donne lieu
a une redevance. Le taux d'imposition applicable a '’émission de fonds propres est généralement
de 1 %.

11. Les réactions des administrations infranationales sont moindres lorsque d’autres administrations
infranationales réduisent les taux des imp6ts fonciers que lorsque la réduction porte sur les taux
de I'imp6t sur les bénéfices des sociétés ou sur les revenus des personnes physiques.

12. Méme a long terme, si 'on tient compte de 'effet des prix des logements sur la construction,
I'élasticité-prix de 'offre de logements est faible, en particulier en Suisse (Caldera Sanchez et
Johansson, 2011). Compte tenu de I'inélasticité de I'offre de logements, I'impét foncier applicable
aux logements est intégralement supporté par les propriétaires. De plus, en raison du niveau
modeste des taux d’imposition, qui sont en général bien inférieurs a 1 % du prix, les variations
induites par I'impdt des prix des logements sont faibles.

13. Méme dans la mesure ou l'offre de logements serait élastique a long terme, exercant une pression
a la hausse sur les cofits des logements, les effets de sélection se trouvent atténués du fait que la
part des dépenses de logement dans les revenus des personnes physiques diminue en général a
mesure que le revenu des ménages augmente.

14. Dans la législation actuelle, ce régime fiscal s’applique aussi aux citoyens suisses qui ont vécu a
I’étranger et qui reviennent en Suisse. Le projet de législation envisage de mettre fin a ces
dispositions.
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Chapitre 2

La réduction des risques
dans le systéeme financier

En dépit d’une certaine réduction de leur voilure ces trois derniéres années, la tres
grande taille du bilan des deux grandes banques fait planer un risque majeur sur
’économie et les finances publiques. Ces menaces sont d’autant plus grandes que la
capacité d’absorption de pertes de ces deux banques est faible. La législation,
approuvée par le Parlement en septembre 2011, atténuera ces risques, notamment
en durcissant les exigences de fonds propres, méme si le ratio de levier financier
prévu, de 5 % environ, n’implique qu’une capacité modeste d’absorption des pertes.
Un ratio de levier financier plus strict offrirait d’importants atouts et serait peu
coliteux pour I’économie. Les emprunts a seuil de conversion obligatoire (CoCo)
peuvent fournir la moitié des fonds propres exigés ; aussi est-il essentiel que leur
conception assure un effet d’amortissement efficace en cas de crise systémique. La
réforme envisagée exige également des banques qu’elles mettent en place leurs
propres plans de résolution en cas de défaillance, mais des mécanismes crédibles de
cette nature restent a inventer et nécessitent une coordination internationale. La
réglementation bancaire doit envisager plus formellement les risques systémiques.
Une réglementation macroprudentielle aiderait également les autorités a freiner le
développement excessif des préts hypothécaires dans un contexte de faiblesse
exceptionnelle des taux d’intérét. Les banques cantonales ont été particuliérement
actives dans la multiplication de ces préts. La suppression de la garantie implicite de
’Etat sur leurs dettes permettrait également de limiter les risques. Un régime de
garantie des dépdts a financement partiel introduirait plus de stabilité dans le
systéme financier suisse. Enfin, la réglementation des caisses de pension s’est vue
nettement améliorée, mais d’autres mesures demeurent souhaitables.
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Les grandes institutions financiéres suisses requiérent une législation
appropriée pour limiter les risques financiers systémiques

Les deux grandes banques continuent de présenter de gros risques systémiques

Le systéme financier suisse est composé de tout un éventail d’établissements
financiers. Deux groupes bancaires, d'une taille exceptionnelle, et trois grandes
compagnies d’assurance, se situent a 'une de ses extrémités. A Pautre extrémité, on trouve
une multitude de banques, compagnies d’assurance et caisses de pension, de taille
beaucoup plus modeste (tableau 2.1). Comparativement aux autres banques
internationales, les deux plus grands groupes bancaires suisses que sont UBS et Crédit

Tableau 2.1. Structure du systeme financier

Structure financiere en milliards CHF, 2009

Nombre d’institutions Actifs totaux Actifs en % du PIB 2009

Banques 325 2 668 488.4

Les « 2 Majors » 2 1445 264.5

Banques cantonales 24 404 74.0

Banques régionales

et caisses d’épargne 70 92 16.8

Raiffeisen Bank 1 140 25.6

Banques ou succursales a capitaux étrangers 156 353 64.6

Banques privées 14 39 71

Autres banques' 58 196 35.9
Compagnies d’assurance? 114 851 155.8

Assurance-vie 24 281 514

Non-vie 90 570 104.3
Caisses de pension2 2 543 539 98.7

Actifs des grandes institutions financiéres suisses dans le monde, 201 03
Milliards CHF, 2010 % du PIB 2010
UBS 1317 2411
CSG 1009 184.7
Swiss Re 238 43.6
Zurich Financial Services 391 71.6
Actifs et passifs en devises en pourcentage du total des actifs/passifs, fin 2010*
Actifs Passifs

Ensemble des banques suisses 50 52
Libellés en USD 26 27
Libellés en EUR 13 14

1. Banques commerciales, banques opérant en bourse et autres banques.

2. Chiffres de fin 2008.

3. Au niveau consolidé.

4. Seuls sont comptabilisés les actifs suisses.

Source : Banque nationale suisse, Bulletin mensuel de statistiques bancaires, rapports annuels d’'UBS et de CSG pour 2008,
FMI 2009.
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Suisse (les « 2 Majors ») figurent en haut du palmares des grandes banques de par leur
poids dans l'’économie, leurs actifs combinés représentant 426 % du PIB (tableau 2 dans
Evaluation et recommandations).

Les 2 Majors présentent un risque systémique pour le systéme financier suisse et pour
les finances publiques, comme I’'a mis en évidence la crise financiere mondiale. Pour 'une
des deux, UBS, il a fallu mettre en place un important plan de sauvetage public en 2008, qui
prévoyait le rachat d’actifs dépréciés pour un montant de 38 milliards CHF (soit 7.5 % du
PIB) par un fonds spécialement désigné (StabFund) créé par la BNS. L'opération a été
financée a 90 % par un concours de la banque centrale, ainsi que par une injection
temporaire de fonds dans UBS par I'Etat, d’'un montant de 6 milliards CHF (1.2 % du PIB,
voir OCDE, 2009a). La Confédération a cédé sa participation avec une plus-value de
1.2 milliard CHF, ce qui correspond a un rendement annualisé de plus de 30 %. La plupart
des actifs du StabFund ont été vendus sans occasionner de pertes. Les risques résiduels
globaux sur le secteur public ont pu étre ramenés de 7% pour cent du PIB en 2009 a 1% pour
cent du PIB en juillet 2011.

Les 2 Majors ont réduit leur bilan a la suite de la crise financiére mondiale. UBS, la plus
durement touchée, I'a fortement réduit. Ses actifs totaux ont diminué de plus de 40 %. Le
Crédit Suisse, la plus petite des 2 Majors, est passé de 1 360 milliards CHF a 1 030 milliards
CHEF, soit une diminution de 25 % (graphique 2.1). Les actifs pondérés en fonction des
risques affichent les mémes tendances. Ces réductions sont considérables a 1’échelle
internationale. Méme si toutes les banques ont réduit leur bilan 2008 par rapport au niveau
d’avant la crise en 2007 (du fait de la baisse des prix), nombre d’entre elles ont ensuite
rebondi pour renouer avec leur niveau d’avant la crise, alors qu’elles ont stagné en Suisse.

Graphique 2.1. Actifs totaux et actifs pondérés des risques
des grandes banques suisses
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Source : Rapport annuel d’UBS et de CSG.
Statlink sw=r http://dx.doi.org/10.1787/888932561386

En dépit de la réduction de leur bilan, les 2 Majors continuent de figurer parmi les
institutions financieres d’importance systémique (IFIS) mondiales, dont la défaillance
ébranlerait sérieusement tout le systeme financier et ’activité économique mondiale (CSF,
2010). De surcroit, comparativement aux grands groupes d’assurance suisses, ces deux
banques ont plus de probabilités d’engendrer des risques systémiques du fait des
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échéances rapprochées de leurs engagements et de leurs liens étroits avec d’autres
intermédiaires financiers suisses et étrangers.

Le Conseil de stabilité financiere (CSF) a introduit la notion d’IFIS globales (IFIS-G) : il
s’agit de grandes institutions financieres qui revétent une dimension systémique dans un
contexte mondial. Une liste d’une trentaine d’IFIS-G a été publiée en 2011. La méthode
d’évaluation des IFIS-G repose sur des indicateurs relevant de cinq grandes catégories :
taille, interdépendance, manque de substituabilité, activité mondiale (transnationale) et
complexité. Les 2 Majors figurent dans ce groupe, mais elles revétent également une
importance systémique pour le marché suisse des capitaux. Elles sont « trop grandes pour
pouvoir faire faillite » et bénéficient donc de la garantie implicite de 1'Etat, laquelle ne
devient effective que lorsque les pertes deviennent élevées par rapport aux fonds propres.
Cette asymeétrie entre couverture et fonds propres incite a une prise de risques excessive,
ce qui peut aggraver les risques auxquels les banques exposent le systeme financier
mondial et national.

La grande taille des 2 Majors pose également la question de savoir si elles sont « trop
grandes pour étre sauvées » par la Suisse. Les petits pays qui possedent de grandes
banques opérant a l'international peuvent ne pas étre en capacité de sauver seuls leurs
grandes banques, ce qui a été le cas de I'Islande, a une échelle nettement plus modeste. Les
choses peuvent se compliquer en cas d'importants problémes de liquidité car les banques
peuvent avoir besoin de liquidités dans des devises pour lesquelles la capacité de la banque
centrale nationale a apporter un soutien peut étre réduite et peut dépendre du bon vouloir
des banques centrales étrangeéres a fournir des liquidités dans les devises concernées.

La premiére réponse politique aux risques financiers dans les grandes banques a été
insuffisante

Au vu des risques considérables que présentaient les 2 Majors, les autorités suisses ont
réagi dans un premier temps a la crise en leur imposant des exigences de fonds propres
plus strictes, en introduisant une norme de ratio de levier financier calculé sur leur bilan et
en améliorant leurs normes de liquidités (description dans la derniére Etude économique de
I’OCDE : Suisse, OCDE, 2009a). L'Autorité fédérale de surveillance des marchés financiers
(FINMA) a imposé aux 2 Majors des ratios de levier financier de 3 % au niveau du groupe et
de 4 % au niveau de chaque entité nationale. Toutefois, le niveau de cette exigence est
demeuré faible du fait de I'exclusion des créances sur le marchés suisse dans le
dénominateur du ratio, de la prise en compte de positions de fonds propres ne permettant
pas d’absorber des pertes (actifs d’impdts différés, par exemple) et de la réduction de
I'assiette des actifs servant au calcul du ratio par la valorisation en base nette de certains
actifs et passifs!. En conséquence, les fonds propres permettant d’absorber des éventuelles
pertes des 2 Majors s’établissaient, en moyenne, a moins de 2 % de leurs actifs totaux a la
fin de 2010 (BNS, 2011). Ces insuffisances seront rectifiées avec la mise en ceuvre du
nouveau reglement fondé sur le principe « trop grandes pour pouvoir faire faillite » et du
dispositif de Bale III (voir plus loin). La capacité des banques a absorber leurs pertes sans
intervention extérieure demeure donc trés faible. En effet, le taux de leurs contrats
d’échange sur risque de défaillance demeurent élevé, plusieurs fois supérieur a leur niveau
antérieur a la crise.

Ces insuffisances témoignent en partie des défauts entachant les normes de fonds
propres applicables actuellement au titre de Bale II. Premiérement, les volants de fonds
propres exigés sont trop faibles. Deuxiemement, les risques inhérents a certaines activités
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(courtage et titrisation, par exemple) ne sont pas suffisamment pris en compte dans les
coefficients de pondération des titres. Les normes de fonds propres s’attachent aux
expositions individuelles et n’appréhendent pas les mouvements macrodynamiques au
sein du systéme financier. De méme, 'accord de Béle II ne prend aucune disposition par
rapport aux difficultés spécifiques que pose le statut de d’établissement « trop grand pour
pouvoir faire faillite » et parfois aussi « trop grand pour étre sauvé » des plus grandes
banques. Troisiémement, Béle II permet aux banques de multiplier les expositions a des
instruments hors bilan. Quatrieme et dernier point, la crise financiére a également montré
que tant le niveau des fonds propres que leur qualité sont des facteurs importants. Les
actions ordinaires et les bénéfices non distribués (« actions ordinaires et assimilées de
premiere catégorie ») sont les composantes de fonds propres les plus fiables pour absorber
les pertes. Certains instruments autorisés par Bale II se sont révélés moins efficaces a cet
égard pendant la crise financiere. Compte tenu de ces insuffisances, la législation suisse
mise en place en 2009, fixe également des normes plus strictes sur la qualité des fonds
propres admissibles. La FINMA a elle aussi imposé en 2011 des normes de fonds propres
plus strictes aux banques de taille plus modeste. Ces normes dépendent de I'actif total de
la banque et du montant des actifs sous mandat de gestion et des dépdts garantis. Ces
nouvelles dispositions vont au-dela des précédentes, qui obligeaient les banques a détenir
un ratio réglementaire minimum de fonds propres de base égal au double de la norme de
Bale II.

Le dispositif de fonds propres de Béle III, qui sera déployé progressivement de 2013 a
2016, conformément au processus prévu par cet accord, remédie a certaines de ces
insuffisances. Il prévoit que les actions ordinaires et assimilées jouent un role plus
important dans les exigences de fonds propres de fagon que les fonds propres exigés
absorbent véritablement les pertes. En outre, les exigences de fonds propres seront durcies
pour toutes les banques. Ainsi, le ratio des actions ordinaires et assimilées de premiére
catégorie a été fixé a 7 % des actifs pondérés des risques, tandis que le ratio total des fonds
propres de base et complémentaires a été fixé a 10% pour cent. Le Comité de Bale a
également présenté un projet d’exigence supplémentaire de fonds propres applicable aux
IFIS-G, qui a été diffusé aux fins de consultation. Cette exigence supplémentaire de fonds
propres doit étre couverte par des actions ordinaires et assimilées de premiére catégorie et
représente, en premiere instance, entre 1 % et 2.5 % de leurs actifs pondérés des risques,
selon l'importance systémique de la banque. Une exigence supplémentaire, pouvant
atteindre 1 %, pourrait étre appliquée aux banques soumises a I’exigence maximale pour
les dissuader d’accroitre a terme trop massivement leur importance systémique globale.

La loi approuvée par le Parlement en septembre 2011, que l'on vient d’évoquer,
permettra d’améliorer encore les exigences de fonds propres applicables aux 2 Majors et
d’'imposer un ratio de levier plus strict. Cependant, cette loi ne sera pleinement applicable
qu’en 2019. Le faible niveau de fonds propres capables d’absorber les pertes, en
pourcentage du bilan, est une source de préoccupation, en particulier face aux turbulences
qui continuent d’agiter les marchés de capitaux. Les encours directs des 2 Majors sur les
pays les plus durement frappés par la crise de la dette dans la zone euro sont modestes.
L'exposition globale de '’ensemble du systéme bancaire suisse sur les économies de
IEspagne, de la Gréce, de I'Irlande, de I'ltalie et du Portugal, s’établissait a 1 % de son bilan
en septembre 2011, selon les données de la Banque des réglements internationaux. Pour
autant, il demeure exposé a des effets indirects si la situation des marchés de capitaux
devait se dégrader encore. Aussi des mesures immédiates sont-elles impératives pour
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relever le niveau de fonds propres que les deux grandes banques sont tenues de conserver
par rapport a leurs actifs totaux non pondérés de facon a absorber leurs pertes.

La nouvelle législation applicable aux 2 Majors est une bienvenue, mais plusieurs
améliorations pourraient étre envisagées

Les autorités fédérales suisses ont mis en place, en 2010, la Commission d’experts Too
big to fail (SCE) pour recenser les entreprises qui revétent une importance systémique
majeure pour I’économie suisse et soumettre des propositions en vue de leur
réglementation (SCE, 2010). Cette Commission était composée de représentants des
pouvoirs publics, des milieux universitaires et du secteur privé, issus pour la plupart de
grandes entreprises financiéres. La Commission a établi que les 2 Majors revétaient
manifestement une telle importance systémique. Ses propositions ont été reprises
fidelement par les autorités dans leur projet de loi. Celui-ci a été approuvé par les deux
chambres du Parlement en septembre 2011. Un relévement appréciable des exigences de
fonds propres et 'adoption de plans de résolution des défaillances pour les deux grandes
banques suisses sont les deux pieces maitresses de la réforme.

Le relevement des exigences de fonds propres vise a réduire la probabilité de
défaillance. Quant aux plans de résolution des défaillances demandés aux banques
d’'importance systémique, ils ont pour objet de créer les conditions devant offrir aux
responsables politiques une palette de solutions évitant d’avoir a sauver une banque tout
entiere (Avgouleas et al., 2010). Un plan de résolution est utilisé lorsqu’une banque risque
de connaitre des difficultés (lorsque ses fonds propres reviennent en deca des normes
minimales réglementaires ou en cas de faillite pure et simple). Les pays du G20 ont
demandé que des plans de résolution soient établis pour les 30 premieres IFIS-G. Le Conseil
de stabilité financiere y travaille actuellement. L'obligation d’élaborer des plans de
résolution pour les deux grandes banques suisses, prévue dans la nouvelle loi, s’inscrit
donc dans le droit fil des réformes menées sur la scéne internationale. Les deux nouvelles
dispositions peuvent aider a limiter 'intervention publique que 'une des 2 Majors pourrait
nécessiter en cas de crise et par conséquent, a réduire a la fois I’aléa moral afférent au
statut d’établissement trop grand pour faire faillite et les risques liés au statut
d’établissement trop grand pour étre sauvé. Par ailleurs, la nouvelle 1égislation prévoit des
mesures visant a diversifier les risques, notamment en réduisant l'interdépendance entre
les banques. Les exigences de liquidité, mises en ceuvre précédemment, en constituent un
autre élément.

Certains pays de ’OCDE ont choisi de prélever une taxe sur le bilan des banques pour
les faire participer a d’éventuelles opérations de sauvetage que les pouvoirs publics
pourraient avoir @ mener un jour. S’agissant de la Suisse, la principale difficulté est de
réduire le risque que I'une des grandes banques ait besoin d'un plan de sauvetage dont le
colt irait au-dela des ressources que le secteur public pourrait apporter en un bref laps de
temps. Or, une taxe ne réduirait pas notablement ce risque. C’est pourquoi les autorités
s’attachent, a juste titre, a empécher qu'un tel événement survienne. Qui plus est, la
participation des banques au financement des mesures de sauvetage ne réduit pas 'aléa
moral. Pour autant, le prélevement d'une taxe sur certaines positions de bilan peut étre
envisagé s'il peut étre tout aussi efficace que la réglementation pour internaliser le colt
pour la collectivité des risques systémiques engendrés par les positions en question
(FMI, 2010).
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Les normes de fonds propres ont été considérablement renforcées pour les 2 Majors

Les nouveaux ratios de fonds propres imposés aux 2 Majors doivent s’établir a 19 % des
actifs pondérés des risques (chiffre qui pourrait étre ramené a 18 % du fait de la réduction
en cours de la taille de leurs bilans, voir ci-dessous). Ces chiffres sont supérieurs de 4 a
6.5 points de pourcentage a 'exigence totale imposée aux IFIS-G (en additionnant la norme
de Bale III et 'exigence supplémentaire proposée par le Comité de Béle pour les IFIS-G). Les
2 Majors ont dernierement augmenté leur ratio de fonds propres (graphique 2.2). Ce ratio a
atteint 18 % dans les deux banques au deuxiéme trimestre 2011 (sachant toutefois que ce
chiffre repose toujours sur les définitions de Bale II). Conformément aux pratiques en
vigueur au niveau international, les exigences de fonds propres sont valables au niveau du
groupe et au niveau de chaque banque. Ces nouvelles exigences sont également
supérieures a celles fixées au Royaume-Uni, qui a récemment proposé d’imposer a ses
grandes IFIS une exigence supplémentaire de fonds propres de 3 % (Independent
Commission on Banking, 2011). S’agissant des actions ordinaires et assimilées de premiere
catégorie (le plus fiable des instruments de fonds propres), les ratios de fonds propres
prévus sont a peu pres identiques aux normes internationales en vigueur pour les IFIS-G.

Graphique 2.2. Ratio de fonds propres de base (T1) des grandes banques suisses
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Source : Rapport annuel d’'UBS et de CSG.
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Plus précisément, le nouveau régime de fonds propres est constitué de trois modules,
ainsi qu’il ressort du graphique 2.3. L'exigence minimale est fixée a 4.5 % des actifs
pondérés des risques. Le deuxiéme module correspond a un nouveau volant de sécurité,
fixé a 8.5 %. Il incombe aux banques de reconstituer et d’entretenir ce volant en « périodes
fastes » (en termes de rentabilité). Cette norme est conforme au nouveau régime de Bale III,
qui défend l'idée de constituer des volants adéquats au-dela du niveau minimum, dans
lesquels on peut puiser lorsqu’une banque enregistre des pertes. Ces deux normes portent
a 13 % le ratio de fonds propres des banques suisses, dont 10 % doivent étre conservés sous
la forme d’actions ordinaires et assimilées de premiére catégorie.

Le troisieme module est progressif puisqu'il est déterminé en fonction de la part du
marché intérieur du crédit détenue par les banques et de la taille de leur bilan. Les 2 Majors
doivent conserver des fonds propres supplémentaires a hauteur de 0.3 % de leurs actifs
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Graphique 2.3. Le nouveau régime de fonds propres des IFIS
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pondérés des risques pour chaque point de pourcentage de part de marché supplémentaire
au-dela de 10 %. De méme, au-dela d’un seuil minimum de 250 milliards CHF (soit 50 %
environ du PIB suisse), elles doivent conserver des fonds propres supplémentaires a
hauteur de 0.6 % de leurs actifs pondérés des risques pour chaque tranche supplémentaire
de 250 milliards CHF. Avec une part de marché actuelle d’environ 20 % et un total de leur
actif (sans possibilité de valorisation en base nette de la valeur de remplacement?)
d’environ 1 500 milliards CHF, le module progressif des 2 Majors est fixé a 6 %. Celui-ci
garantit une meilleure absorption des pertes dans les grandes banques revétant une plus
grande importance systémique.

L'une des innovations du nouveau régime de fond propres des banques suisses tient
au fait qu’environ la moitié des fonds propres exigés peuvent étre détenus sous la forme
d’emprunts a seuil de conversion obligatoire (CoCo) ou de titres d’emprunt équivalents
absorbant des pertes (par exemple, des obligations décotées) (graphique 2.3). La réforme
proposée prévoit que ces emprunts obligataires soient convertis en actions ordinaires et
assimilées de premiere catégorie des lors que ces dernieres reviennent en deca d’un seuil
prédéfini. Si elles tombent a moins de 7 % des actifs pondérés des risques, les emprunts a
seuil de conversion obligatoire composant le volant sont convertis automatiquement. Le
premier seuil de déclenchement est situé a un niveau assez élevé pour que les fonds
propres puissent absorber les pertes sans revenir en deca de la norme minimale et sans
devoir suspendre les opérations normales. Les emprunts a seuil de conversion obligatoire
du module progressif relévent d'un seuil plus bas, fixé a 5 % environ de fonds propres sous
forme d’actions ordinaires et assimilées de premiere catégorie, soit juste au-dessus du
minimum réglementaire de 4.5 %. Les fonds propres du module progressif devraient venir
a 'appui de mesures organisationnelles en vue du plan d'urgence visant a séparer les
fonctions d’'importance systémique des autres fonctions de la banque si cette derniere
devait étre liquidée. Les banques sont tenues de définir ces plans d’urgence (voir plus loin).
Les seuils de déclenchement sont fixés I'un et l'autre d’apres la valeur comptable des
actions ordinaires et assimilées de premiere catégorie. En outre, ces emprunts a seuil de
conversion obligatoire comportent une clause de non-viabilité qui peut étre déclenchée par
la FINMA s’il existe d’aprés elle une menace d’'insolvabilité. Les autres modalités de
conversion sont laissées a l'appréciation des banques (qui doivent néanmoins faire
approuver les obligations contractuelles retenues par 'autorité de contrdle). Par exemple,
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les banques peuvent fixer le prix de conversion au moment de ’émission de 'emprunt
obligataire, ou au moment de sa conversion. Un programme récent d’émission d’emprunts
a seuil de conversion obligatoire du Crédit Suisse prévoit que le prix de conversion soit
déterminé en fonction du prix de 'action a la date de conversion. Cette solution est
judicieuse car elle incite les actionnaires a éviter une détérioration de la solvabilité de la
banque jusqu’au seuil de déclenchement et permet ainsi de réduire 1'aléa moral pour les
actionnaires et pour la direction.

Les emprunts a seuil de conversion obligatoire ne sont une bonne solution que si la
conversion est déclenchée a temps. D’aucuns craignent que les valeurs comptables et
d’éventuelles évaluations par les autorités de controle montrent la vraie évolution
financiere avec retard, en particulier lorsque celle-ci se trouve dans une passe difficile
(Calomiris et Herring, 2011, Flannery et Perotti, 2011). La récente crise des préts
immobiliers aux emprunteurs a risque (subprime) a montré I'impact systémique néfaste
d’expositions et de positions ordinaires qui se sont accumulées dans des entreprises qui
semblaient a priori suffisamment capitalisées individuellement. Le Japon des années 90 a
fourni un exemple de banques individuellement solides, mais ayant affiché leur faiblesse
systémique face aux chocs du marché immobilier (Hirtle, Schuermann et Stiroh, 2009). A
chaque fois, la capitalisation des banques était suffisante en valeur comptable. UBS
affichait un ratio de fonds propres tres élevé lorsque la crise financiere a frappé en 2008. En
conséquence, si des emprunts a seuil de conversion obligatoire avaient été en place alors
et que leur conversion ait été déclenchée sur la base des valeurs comptables, ce
déclenchement ne serait peut-étre pas intervenu a temps. De surcroit, la direction des
banques dispose d’une certaine marge d’appréciation pour déterminer les valeurs
comptables et peut utiliser cette marge au profit des actionnaires historiques, dont elle est
juridiquement tenue de défendre les intéréts. La direction des banques exerce également
une grande influence sur la pondération des risques appliquée aux actifs car ceux-ci sont
estimés en vertu de ses propres modeéles. Admati et al. (2010 et références y figurant), par
exemple, affirment que ce systéme peut aisément donner lieu a manipulation. L'intérét
des actionnaires historiques peut étre de différer la conversion des obligations car celle-ci
aura pour effet de diluer 'actionnariat de la banque. Méme si ’analyse de non-viabilité est
destinée a assurer une protection contre une conversion tardive, elle reste a la discrétion
de la FINMA et peut donc induire un risque de tolérance excessive de la part des autorités.

Une premiére alternative a la proposition suisse actuelle serait de déclencher la
conversion sur la base d'un seuil défini selon les valeurs de marché. Un tel déclenchement
présente des inconvénients car I'évaluation de la valeur de marché des entreprises peut
étre volatile et provoquer trop t6t la conversion. Toutefois, mieux vaut une conversion
prématurée que tardive car elle apporte des fonds propres en temps voulu. Afin de réduire
I’éventualité d’une conversion trop prématurée, le repli du marché boursier pourrait étre
apprécié sur une période suffisamment longue pour éviter des déclenchements fondés sur
des indices de volatilité quotidiens. De méme, comme un seuil de déclenchement fondé
sur la valeur de marché pourrait inciter a la spéculation sur ce seuil, ce qui serait source
d’'instabilité, la FINMA pourrait devoir faire usage de toutes ses prérogatives pour lutter
contre la manipulation des marchés. Toutefois, ainsi que le suggérent Callomiris et Herring
(2011), l’'application d’'une moyenne glissante sur trois mois, par exemple, alliée a la
liquidité des marchés d’actions et a la capacité d’émission de fonds propres des banques,
permettrait d’atténuer ces risques.
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Une autre solution pour éviter la conversion tardive en actions ordinaires ou
assimilées d’emprunts a seuil de conversion obligatoire consisterait, pour les autorités
suisses, a suivre I’évolution de la valeur de marché des 2 Majors émettrices de ce type
d’obligations. Si cet indicateur signe un probleme, alors que la valeur comptable ne donne
pas (encore) I'alerte, la FINMA peut étre tenue, par exemple, de demander la réalisation
d’un audit indépendant de la valeur comptable de la banque. Qui plus est, si la banque
n’est plus viable en termes de valeur de marché, la documentation juridique du
programme d’émission de titres convertibles doit permettre la conversion. Par ailleurs, il
importe que l'autorité de controle soit plus indépendante qu’avant la crise dans son
évaluation des procédures de valorisation comptable utilisées par les directions des
banques. Des mesures visant a garantir son indépendance vis-a-vis des banques
s’imposent donc pour que les emprunts a seuil de conversion obligatoire soient un
instrument réglementaire efficace. La surveillance des 2 Majors a été renforcée depuis, en
partie par un cahier des charges plus strict pour les tests de résistance (voir tableau Al),
mais un certain laxisme des autorités de tutelle n’est pas a exclure.

Une conversion tardive pourrait comporter des risques plus importants pour les
emprunts a seuil de conversion obligatoire dont le seuil de conversion est le moins élevé.
En effet, le seuil de déclenchement de la plupart de ces obligations détenues par les
banques pour satisfaire a leurs exigences de fonds propres se situe juste au-dessus du
minimum absolu du ratio de fonds propres réglementaire (soit 5 % environ). Des
mécanismes de résolution crédibles des défaillances risquent de ne pas étre préts dans les
prochaines années pour les banques opérant a l'international (voir plus loin) et il a fallu
généralement prendre des mesures de sauvetage bien avant que la valeur comptable des
fonds propres des banques ne chute en deca des minima réglementaires. Le risque de
conversions tardives renforce la nécessité pour les banques de détenir un volant
substantiel d’actions ordinaires ou assimilées de premiere catégorie.

Enfin, I'impact du déclenchement des emprunts a seuil de conversion obligatoire sur
le systéme financier est source de préoccupation (Goodhart, 2010). Premiérement, les
détenteurs de ces titres obligataires doivent étre capables d’absorber des pertes éventuelles
une fois les titres convertis. Leur détention doit donc étre aussi dispersée que possible pour
répartir les risques. Pour réduire au minimum le risque de contagion, ces titres doivent de
préférence étre détenus en dehors du systéme financier. Il est interdit aux banques, a juste
titre, d’investir dans des obligations de ce type. Lorsque des investisseurs du systéme
financier, des compagnies d’assurance ou des caisses de pension, par exemple, en
détiennent, la nouvelle législation propose qu'ils soient assimilés a des participations.
Toutefois, les compagnies d’assurance étant dotées d’un certain poids systémique, il y a
lieu d’envisager des dispositions spécifiques concernant la concentration des risques vis-
a-vis des 2 Majors. Deuxiémement, la conversion des titres obligataires de plusieurs banques
pourrait étre déclenchée simultanément. En particulier, les titres obligataires a seuil de
déclenchement bas dans la composante progressive peuvent donner lieu a ce
déclenchement simultané. Il incombe a la BNS et a la FINMA d’élaborer un scénario pour
ce type d’événement systémique.

Il faut introduire un ratio de levier plus strict en complément du ratio d’adéquation
des fonds propres

Les banques peuvent contourner les exigences de fonds propres calculés sur leurs
actifs pondérés en fonction des risques en passant a des catégories d’actifs avec des
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pondérations de risque réglementaires moins élévées. Aussi le nouveau régime de Bale III
complete-t-il les exigences de fonds propres par un ratio de levier fixé a 3 % et
correspondant au rapport des fonds propres de base sur 'exposition totale. Les autorités
suisses adopteront cette nouvelle définition de Bale III, qui englobe la totalité des actifs
(suisses et étrangers) et ne permet pas de valorisation en base nette. La nouvelle législation
suisse sur les établissements trop grands pour pouvoir faire faillite introduit un ratio de
levier calibré sur 'ensemble des normes décrites précédemment et va de pair avec des
exigences de fonds propres légerement inférieures aux exigences de fonds propres
pondérés en fonction des risques telles qu’elles ont été définies par la Commission suisse
d’experts sur la base des données a fin 2009. Ce ratio de levier financier devrait s’établir a
5 % environ pour l'instant, mais son niveau exact sera fonction de 1'évolution de la part du
marché intérieur des 2 Majors et du total de leurs actifs. Le ratio de levier est tres important
car il constitue une double protection vis-a-vis d'une prise de risque sans limite.

Les banques suisses présentent généralement un ratio de fonds propres de base aux
actifs pondérés des risques relativement élevé en comparaison d’un échantillon
international d’institutions comparables, ainsi qu’il ressort du graphique 2.4, alors que leur
ratio de fonds propres de base au total de leurs actifs non pondérés (ratio de levier)
demeure relativement faible. Les chiffres présentés dans le graphique 2.4 reposent sur les
définitions de Béle Il qui peuvent présenter des lacunes importantes, notamment en
raison du caractere excessivement large de la définition des fonds propres, comme on I'a
vu précédemment. Selon ces définitions, le ratio de levier du Crédit Suisse s’établissait a
3.7 % et celui d’'UBS a 2.7 % en 2010. Les ratios de levier sont nettement plus bas sil’on ne
compte que les fonds propres véritablement capables d’absorber les pertes. Ils semblent,
en tout cas, inférieurs au ratio de levier moyen de 1’échantillon de référence international,
qui s’établit a 4.8 %. Sil'on ne retient que les fonds propres absorbant vraiment des pertes,
on estime que les ratios de levier sont en moyenne inférieurs a 2 % pour les 2 Majors

Graphique 2.4. Ratio de levier et ratio de fonds propres
de grandes banques internationales’
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1. Les acronymes des noms de banque sont les suivants : BA, Bank of America Corp. ; BB, Barclays Bank ; BNP, BNP
Paribas; CA, Crédit Agricole Group ; CCB, China Construction Bank ; CITI, Citigroup ; CSG, Credit Suisse Group ; DB,
Deutsche Bank ; HBO, HBOS ; HSBC, HSBC holdings ; ICBC ; ING, Ing Bank ; JPM, JP Morgan Chase and Co. ; MS,
Mitsubishi UFJ Financial Group ; MZ, Mizuho Financial Group ; RBS, Royal Bank of Scotland ; SCH, Santander
Central Hispano ; SG, Société Générale ; SM, Sumitomo Mitsui Financial Group ; UBS; UNI, Unicredit ; WF, Wells
Fargo and Co.

2. Les chiffres des banques japonaises sont ceux de 'exercice fiscal mars 2009-mars 2010.

3. Chiffres de 2009 pour le ratio fonds propres T1/actifs totaux.

Source : Bureau van Dijk, Base de données Bankscope.
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comme on l'a vu précédemment. Les banques pourraient devoir accroitre le ratio de leurs
fonds propres au total de leur bilan de plus de 3 points de pourcentage pour atteindre le
ratio de levier d’environ 5 % requis dans le plan de réforme, devant étre intégralement mis
en ceuvre en 2019. Les actions ordinaires et assimilées de premiére catégorie comme les
emprunts a seuil de conversion obligatoire sont pris en compte pour le respect du ratio de
levier obligatoire. Cela suppose une capacité d’absorption des pertes modeste avant que la
banque ne devienne insolvable (les fonds propres étant ramenés a zéro).

Les coflits pour 'économie d’'un durcissement des exigences de fonds propres sont
faibles, voire nuls (Admati et al., 2010). Le rehaussement des exigences de fonds propres
n’augmente pas notablement le cotit de la collecte de ressources des banques, méme si le
taux de rendement exigé des fonds propres est normalement treés supérieur aux colits des
intéréts sur la dette des banques. A mesure que les fonds propres augmentent, le risque
supporté par chaque unité de fonds propres diminue. En conséquence, la rentabilité
requise des fonds propres, laquelle inclut une prime de risque, doit elle aussi diminuer.
L'aléa moral, qui touche le financement sur fonds empruntés beaucoup plus que le
financement sur fonds propres, et la différence de traitement fiscal entre rendement des
fonds propres et intéréts sur la dette des banques, introduisent également une distinction
entre les deux. Cependant, ils introduisent une distinction entre les cofits privés des fonds
propres et ceux du financement par I'emprunt, plutét qu’entre les cofits y afférents pour la
collectivité. Ils ne doivent donc pas amener les responsables politiques a limiter leurs
exigences de fonds propres. Qui plus est, puisqu’un durcissement des exigences de fonds
propres réduit I’aléa moral, la qualité des préts doit s’en trouver améliorée avec, pour
corollaire, des effets positifs sur la croissance a long terme. Les avantages d’une plus
grande rigueur des normes de fonds propres dans la prévention ou 'atténuation des crises
financiéres sont appréciables, ainsi que I’a montré la récente crise financiére3. Il
conviendrait d’appliquer un ratio de levier obligatoire plus strict. De préférence, les fonds
propres sous forme d’actions ordinaires et assimilées de premiére catégorie devraient
contribuer pour une part plus importante au respect de I’exigence de fonds propres.

La diversification des risques pourrait étre améliorée

Une obligation de diversification définit le niveau de risque maximum auquel une
banque peut s’exposer par rapport a telle ou telle contrepartie. Les banques en Suisse, et
ailleurs dans la zone de I'OCDE, appliquent des pondérations de risques préférentielles a
leurs préts mutuels. L'assechement du marché interbancaire a montré la vulnérabilité du
secteur bancaire a ces expositions. Reprenant les régles récemment adoptées en Europe, la
nouvelle législation propose de relever le coefficient de pondération des risques sur les
créances interbancaires et de le porter du taux préférentiel de 20 % a 100 % (soit un taux
égal a celui de n’importe quelle contrepartie commerciale). L'exposition des banques a une
contrepartie en particulier est actuellement limitée a 25 % des fonds propres admissibles.

Le nouveau plan de réformes propose par ailleurs de réduire la concentration globale
des risques, a savoir la valeur agrégée de I'ensemble des concentrations individuelles de
risques dans les 2 Majors. Il y a concentration individuelle de risques lorsque I’encours total
sur une contrepartie est égal ou supérieur a 10 % des fonds propres admissibles. La
réglementation actuelle limite la concentration globale des risques a 800 % des fonds
propres admissibles. Les autorités suisses envisagent d’abaisser cette limite qui, jusqu’a
présent, n’avait pas de caracteére contraignant. Une telle mesure serait également utile
pour réduire 'interdépendance au sein du secteur financier.
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La question de la concentration des risques se pose également en termes
géographiques. Les portefeuilles d’actifs sur un pays, par exemple, sont sujets a un risque
systémique qui peut étre sous-estimé si seuls sont évalués les risques individuels. La
réforme n’aborde pas la dimension internationale de la diversification des risques. Les
deux grandes banques suisses ont de tout temps été trés présentes aux Etats-Unis.
Mesurée par rapport aux actifs, cette exposition s’établit entre 40 et 50 %. UBS a ainsi
augmenté son encours sur les Etats-Unis de 36 % en 2007 & 54 % en 2010, ainsi que le
montre le graphique 2.5. Les autorités suisses pourraient envisager d’'inclure la dimension
géographique dans leur approche de la diversification des risques.

Graphique 2.5. Composition géographique du portefeuille d’actifs
des deux grandes banques suisses
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Source : Rapport annuel d’'UBS et de CSG.
Statlink sz http://dx.doi.org/10.1787/888932561443

Pour étre efficaces, les plans de résolution auront besoin d’une coordination
internationale

Pour résoudre le probleme des banques « trop grandes pour pouvoir faire faillite », la
réforme imposera aux 2 Majors de préparer un plan d’urgence visant a assurer la pérennité
de leurs fonctions d’importance systémique en cas de menace d’insolvabilité. En outre,
elles seront tenues de mettre sur pied des plans globaux de redressement et de résolution
(PRR). Des plans de résolution bien congus organisent la défaillance de banques
d’importance systémique, ou permettent du moins leur liquidation ordonnée, limitant les
répercussions négatives sur le systéme financier et sur I’économie nationale et
internationale. C’est le Conseil fédéral qui définit par ordonnance les exigences du plan
d’urgence, en vue d’éviter de recourir a l'argent des contribuables pour procéder au
sauvetage de I'une des 2 Majors en cas de menace d’insolvabilité. La réforme exige des
2 Majors qu’elles prennent des mesures préventives qui aideront a préserver leurs
fonctions d’importance systémique tout en mettant fin a leurs activités non systémiques.
La réforme ne définit pas les fonctions jugées d’importance systémique, mais donne
néanmoins quelques indications : activités bancaires sur le territoire national, notamment
opérations de dépot et de crédit, et fonctions de paiement. Il semble opportun d’y
adjoindre le segment des particuliers (dépots et préts) car il est primordial pour le bon
fonctionnement d'une économie. L'implication des pouvoirs publics, et leur appui
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éventuel, pourra ensuite se borner aux seules fonctions d'importance systémique qui
seront définies par la BNS. Ces fonctions pourront, par exemple, étre transférées a une
banque relais, dotée de fonds propres suffisants résultant de la conversion d’emprunts a
faible seuil de conversion obligatoire de fagcon a assurer l'exercice de ces fonctions
essentielles. Les critéres minimaux auxquels doivent satisfaire ces mécanismes de
résolution n’ont pas encore été définis.

Un plan de résolution en bonne et due forme pour des banques d’envergure mondiale
n’est possible que moyennant une coordination adéquate et la coopération de toutes les
autorités nationales compétentes des pays dans lesquels ces banques ménent
d’'importantes opérations (Schoenmaker, 2011). Dans le cadre d’une stratégie de
coopération, les autorités nationales peuvent choisir d’appliquer l'option la moins
coliteuse pour remédier a la défaillance d'une banque (organiser son sauvetage, son
démantelement partiel ou sa liquidation). La récente crise financiere mondiale a montré a
quel point un défaut de coordination, comme dans le cas de la banque Lehman Brothers,
peut induire un risque systémique mondial. Toute tentative nationale de résolution
s’agissant des 2 majors a peu de chances d’étre efficace en temps de crise (voir plus loin). A
cet égard, il y a lieu de saluer I'idée de la Commission d’experts (SCE), qui propose d’alléger
l'exigence supplémentaire de fonds propres lorsque les capacités nationales et
internationales de résolution s’améliorent. Si les autorités des pays concernés collaborent
en effet davantage, les répercussions d’une faillite sont moindres et autorisent donc un
allégement de l'exigence supplémentaire de fonds propres. Les initiatives nationales et
internationales visant le rapprochement des procédures de liquidation et la
reconnaissance des procédures étrangeres s’en trouvent ainsi encouragées. Cependant,
I’'exigence de fonds propres capables d’absorber les pertes devant probablement étre
plafonnée a 5 % environ du bilan dans le cas des 2 Majors, cet allégement ne pourra étre
autorisé qu’a condition qu’un plan de résolution crédible pour la communauté
internationale soit en place.

Enfin, les plans de résolution des défaillances revétent également un intérét pour les
compagnies d’assurance. La FINMA pourrait envisager d’en exiger pour les trois grandes
compagnies d’assurance. En effet, lors de la crise récente il est apparu qu’elles pouvaient
aussi constituer une menace pour le systéme financier. Tout d’abord, parce qu’elles peuvent
étre contreparties vis-a-vis d’autres institutions financieres, dans des opérations sur
produits dérivés (comme dans le cas d’AlG), par exemple. Ensuite, parce qu’elles peuvent
étre contraintes de céder des actifs a risque lorsque leurs fonds propres sont proches du
minimum réglementaire, voire inférieurs a cette norme. Ces ventes de « panique » peuvent
entralner une nouvelle décote du prix des actifs.

Des accords transnationaux plus solides sont une condition primordiale

Les grandes banques suisses (UBS et CSG) ainsi que les grandes compagnies
d’assurance suisses (Swiss Re et Zurich Financial Services) réalisent d’'importantes
opérations a l'international, en particulier sur les principaux marchés de capitaux. Une
coopération transnationale est donc primordiale pour assurer une surveillance efficace de
ces grandes institutions financieres suisses. Les autorités suisses se sont dotées de tout un
arsenal de procédures transnationales pour faciliter la surveillance de leurs principales
institutions financiéres et la gestion de crise. Ces procédures consistent notamment en des
échanges réguliers d’information et des discussions avec les autorités de tutelle des Etats-
Unis et du Royaume-Uni et en des mécanismes de coopération pour la surveillance des
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compagnies d’assurance, établis avec les Etats membres de I'Union européenne en 2006.
Pendant la crise, la BNS a mis en place des lignes de crédits croisés en devises avec la
Réserve fédérale des Etats-Unis et avec d’autres banques centrales pour assurer aux
banques suisses des liquidités suffisantes en devises. Ces procédures sont a la fois
bilatérales et multilatérales, bien que principalement limitées a une poignée de grands
pays. De méme, des dispositifs a caractere plus multilatéral ont été mises en place sous la
forme de colléges de contrdleurs chargés de surveiller les grandes banques et les sociétés
d’assurance (OCDE, 2009a).

La crise financiére mondiale a montré qu’il fallait étudier des dispositifs multilatéraux
plus solides et plus ouverts pour renforcer les capacités de gestion de crise. Le Conseil de
stabilité financiére (CSF) a préconisé de mettre au point des plans de redressement et de
résolution pour les IFIS-G (CSF, 2010). En particulier, soumettre les IFIS a un régime de
résolution doit constituer une option viable. Le CSF observe qu’un régime de résolution
efficace implique des mécanismes efficaces de coordination transnationale. Un groupe
transnational de gestion de crise au sein du CSF (CBCM) contrdle actuellement
I’élaboration des plans de redressement et de résolution des IFIS-G, en étroite coopération
avec les groupes de gestion de crise mis en place dans les institutions (CSF, 2011).

La FINMA pourrait faire appel aux colléges de contrdleurs des plus grandes
institutions financieres suisses pour étudier un plan de résolution au niveau des groupes.
Ces plans iraient au-dela des plans de sauvetage nationaux concernant les fonctions
d’importance systémique actuellement en cours de préparation. La soumission des
banques a un régime de résolution a montré par le passé qu'une approche au niveau des
groupes bancaires est souvent plus efficace et plus rentable. Les risques de réputation
empéchent souvent de séparer la société-mere de ses filiales. Avgouleas et al. (2010)
suggerent que les plans de résolution des banques internationales intégrent un
mécanisme de répartition de la charge entre les banques centrales (apports en liquidités)
et les ministeres des finances (apports en capitaux propres). Les termes du partage seraient
décidés ensuite individuellement pour chaque banque. Les autorités suisses, la FINMA, la
BNS et le Département fédéral des Finances (DFF) devraient agir en faveur d'une stratégie
résolument internationale pour définir et organiser les fonctions des 2 Majors revétant une
importance systémique.

Réglementation des institutions financiéres de taille plus modeste
Banques cantonales

Les opérations de préts immobiliers des banques cantonales, dont les cantons sont
généralement les principaux actionnaires, a été particulierement soutenue ces derniers
temps (graphique 2.6). Les banques cantonales sont particuliérement actives sur les
marchés locaux et presque toutes (21 sur 24) bénéficient de la garantie illimitée de I'’Etat.
Un canton est en voie de retirer la garantie qu’il accorde a sa banque cantonale. Les
autorités cantonales demandent aux banques de rémunérer la garantie dont elles
bénéficient. Ces rémunérations représentent généralement un pourcentage modeste des
capitaux propres des banques (moins de 1 %). Cette garantie se refléte dans la note qui leur
est attribuée, nettement plus favorable lorsque les agences de notation la prennent en
compte (tableau 2.2). La généralisation de la garantie des cantons sur les banques
cantonales, qui diminue le cofit des ressources qu’elles collectent, peut les aider a gagner
des parts de marché dans le contexte actuel de baisse des marges d’intérét, et les amener
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Graphique 2.6. Préts immobiliers sur le marché national, en fonction du type
de banque!
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1. Les données présentées commencent a juillet 2008 pour éviter les effets d’'une rupture antérieure dans les séries
statistiques.
Source : BNS, Bulletin mensuel de statistiques bancaires, novembre 2011.
Statlink sz http://dx.doi.org/10.1787/888932561462

Tableau 2.2. Notation des dépdts en monnaie locale par type de banque, 2011!

Notation Notation implicite ., L Dégradation
A , Dégradation implicite . "%
des dépots en I'absence implicite moyenne
) ) (nombre de crans)
en devises de garantie (nombre de crans)
Banques cantonales Banque Cantonale Vaudoise Al Baa1/Baa2 -35
St. Galler Kantonalbank Aal A2 —4 —4.17
Ziircher Kantonalbank Aaa A2 -5
Banques régionales Clientis AG A3 A3 0 050
Valiant Bank AG A1 A2 -1 '
Raiffeisen Schweiz Aal Aa3 -2
Grandes banques Credit Suisse AG Aal Aa3 -2
UBS AG Aa3 A3 -3 Bl
1. Mars 2011.
Source : BNS.

a prendre des risques excessifs. La dépendance des banques cantonales a I’égard des
recettes générées par les préts immobiliers et leur concentration sur leur marché local
respectif, dont certains ont été en surchauffe, ne font qu’accroitre ces risques. Il faudrait
donc supprimer la garantie publique dont bénéficient les banques cantonales.

La législation actuelle impose aux cantons de disposer d’au moins un tiers du capital
et de détenir la méme proportion d’actions avec droit de vote dans une banque dite
« cantonale ». Les banques cantonales sont placées sous la tutelle de la FINMA, a l'instar de
toutes les autres banques. La nomination de leurs dirigeants est examinée par 'autorité de
tutelle, qui s’assure du respect des criteres de « compétence et d’honorabilité ». La
réglementation applicable en matiére de gouvernance interne limite donc toute influence
politique directe sur l'activité des banques cantonales. Certains cantons se sont également
efforcés de réduire cette influence apres la crise du logement au début des années 90,
durant laquelle certaines banques cantonales avaient vu leur situation financiére se
détériorer. Il n’en reste pas moins que les procédures de nomination restent soumises a
I'influence de la spheére politique : les dirigeants sont élus par le Parlement et I'affiliation a
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un parti politique joue un role. Cette emprise entraine des risques, notamment que les
politiques de crédit des banques cantonales soient utilisées a des fins politiques. Bien
qu’elles ne soient soumises a aucune restriction en matiére de fusion, les banques
cantonales, méme les plus modestes, ont résisté a la tendance a la concentration du
secteur bancaire suisse. Il se peut aussi que des visées politiques aient empéché certaines
fusions. Il conviendrait d’envisager une plus grande indépendance dans les procédures de
nomination des dirigeants des banques cantonales, par exemple en instaurant des comités
de nomination composés d’experts indépendants.

Au lendemain de la crise financiere, la garantie des dépdts en Suisse, comme dans
d’autres pays de ’OCDE, est devenue plus généreuse et couvre désormais les dépdts
jusqu’a 100 000 CHF. Le plafond global a été relevé de 4 milliards CHF a 6 milliards CHF. La
couverture des dépots concerne surtout les petits établissements financiers a vocation
nationale puisque de par leur statut d’établissements trop grands pour faire pouvoir faire
faillite, les 2 Majors bénéficient de garanties implicites. Les obligations visant a renforcer la
capacité du dispositif a couvrir les éventuels montants a rembourser n’ont été revues qu’a
la marge, les banques étant tenues de conserver un volume d’actifs liquides suisses égal a
125 % des dépots garantis. Les banques se garantissent mutuellement leurs dépdts, mais le
régime de garantie demeure non financé a priori. Le Parlement a rejeté un projet de loi
prévoyant de mettre en place un régime financé a hauteur de 3 % du montant garanti,
soutenu par I'’Etat en cas d’accroissement des besoins de financement. En raison du
manque actuel d’assise financiere, la garantie des dépots ne serait pas adaptée en cas de
défaillance individuelle des institutions financiéres face a une crise systémique et celles-ci
pourraient alors éprouver des difficultés a financer leurs retraits mutuels de dépots. Le
régime de garantie des dépots devrait étre financé partiellement par des cotisations
versées par les banques et bénéficier de 'appui de I'Etat.

I1 faut poursuivre la réforme des caisses de pension

Les régimes de retraite par capitalisation constituent une composante importante du
systéme financier suisse. Tous les travailleurs suisses — a I’exception de ceux dont les
revenus sont inférieurs a un seuil 1égal - sont tenus de se constituer une retraite au titre du
deuxiéme pilier et beaucoup cotisent au-dela du minimum ou se constituent un
patrimoine sous forme d’assurance-vie. Les caisses relevant du pilier obligatoire sont
cogérées par des représentants des salariés et des employeurs. Les caisses de pension ont
accumulé des actifs dont la valeur approche 150 % du PIB. Ainsi que d’autres pays, dont les
Pays-Bas, l'ont expérimenté, les pertes enregistrées par les caisses de pension en cas de
crise des marchés de capitaux peuvent étre tres lourdes de conséquences
macroéconomiques et budgétaires ; il peut-étre nécessaire, par exemple, de relever les taux
de cotisation en période de crise financiére, ce qui a pour effet d’aggraver la récession en
freinant la consommation (pour le cas des Pays-Bas, voir OCDE, 2009b). En Suisse, la
mesure privilégiée pour remédier au provisionnement insuffisant des engagements de
retraite consiste a réduire les déboursements attendus au titre des retraites en diminuant
le taux de rendement garanti des cotisations des caisses de pension au lieu d’accroitre les
cotisations. Cette approche devrait limiter le risque de freinage de la consommation.

Les taux de provisionnement ont fortement reculé en 2008, mais se sont redressés
constamment depuis (voir graphique 2.7). Globalement, la couverture des engagements ne
nécessite pas pour 'instant de hausse substantielle des taux de cotisation. Le tableau 2.3
donne une ventilation précise des taux de provisionnement arrétée a mai 2010. Pour pres
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Graphique 2.7. Ratio de couverture des caisses de pension en Suisse
Caisses de pension agréées
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1. Les estimations reposent sur des chiffres allant jusqu’a mai 2010.
Source : Office fédéral de la statistique (OFS) et Office fédéral des assurances sociales (OFAS) ; estimations pour 2009
et 2010.
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Tableau 2.3. Répartition des ratios de couverture des caisses de pension suisses

(mai 2010)
%
Pourcentage de caisses présentant un ratio de couverture Sans garantie de I'Etat Avec garantie de I'Etat
De moins de 90 25 38.4
Entre 90-100 15.4 23.3
Entre 100-110 46.3 31.5
Entre 110-120 229 6.8
Au-dessus de 120 12.8 Néant

Source : Estimations de I'OFAS.

de 18 % des caisses de pension privées non couvertes par une garantie de I'Etat, les actifs
ne couvrent pas intégralement les prévisions d’engagements futurs. Certaines caisses de
salariés du secteur public ne sont actuellement que partiellement capitalisées et
bénéficient d'une garantie explicite de I’Etat sur leurs engagements non financés, ce qui
explique la plus faible capitalisation des caisses bénéficiant d’une garantie de I'’Etat dans le
graphique 2.7. Les pouvoirs publics ont pris des mesures pour les capitaliser intégralement.
Les caisses qui ne bénéficient pas d’un concours de I’Etat et dont les taux de
provisionnement ont reculé a moins de 90 % doivent faire I'objet d’'une surveillance étroite.
Les gestionnaires de ces caisses pourraient étre incités a accroitre leurs taux de rentabilité
pour tenter d’améliorer leurs taux de provisionnement par une stratégie d’investissement
plus risquée.

Les rentes promises ne s’ajustent pas automatiquement a une baisse des montants
capitalisés ni a des variations de 'espérance de vie. Des régles déterminent le niveau des
rentes servies et transforment ce dispositif en un régime en partie a prestations définies. Le
taux de conversion, en particulier, qui détermine le niveau de la rente annuelle servie en
fonction des actifs cumulés au moment de faire valoir ses droits a la retraite, ainsi que le
taux de rentabilité minimum, sont fixés par voie législative. Le taux de conversion a été
abaissé de 7.2 % a 6.8 % en 2010. Cette baisse semble toutefois insuffisante au vu de
I’évolution de la durée de vie résiduelle des retraités, comme I'a constaté le gouvernement

ETUDES ECONOMIQUES DE L’OCDE : SUISSE © OCDE 2011


http://dx.doi.org/10.1787/888932561481

2. LA REDUCTION DES RISQUES DANS LE SYSTEME FINANCIER

en 2006 (Département fédéral de I'Intérieur, DFI 2006), mais une nouvelle révision a la
baisse de ce taux a été rejetée par référendum. Il serait également souhaitable d’ajuster le
taux de conversion et le taux de rentabilité minimum requis en fonction de 1'évolution des
taux actuariels et du marché, ainsi que le préconisaient déja de précédentes Ftudes
économiques.

Le taux d’actualisation, appliqué par les caisses de pension a la valeur des prestations
futures qu’elles serviront et calculer en conséquence leur ratio de couverture, est fixé par
une commission de contrdle composée d’experts. Toutefois, il ne repose pas sur le principe
de la juste valeur. Pour I'heure, il est de 3.6 %, ce qui est relativement élevé par rapport aux
taux d’'intérét a long terme. Si la pratique actuelle réduit la volatilité des ratios de
couverture des régimes de pension, elle peut également conduire a sous-évaluer leurs
engagements. De nouvelles regles de fixation du taux d’actualisation seront mises en place
en janvier 2012. Le taux d’actualisation de référence sera calculé a partir d’'un indice des
taux du marché. Cet indice sera calculé aux deux tiers sur la base des rendements moyens
sur les marchés des actifs dans lesquels les caisses de pension investissent généralement
depuis une vingtaine d’année et, pour le tiers restant, sur la base du taux de rendement des
emprunts d’Etat & dix ans, moins 0.5 % (CSAC, 2010). Si ce nouvel indice constitue une
avancée dans la prise en compte des conditions du marché, il s’appuie sur un historique
long. Une période de référence un peu plus courte pour évaluer les rendements sur les
marchés des actifs, permettant de se rapprocher un peu plus de la juste valeur du taux tout
en évitant une volatilité excessive, constituerait une option qui mériterait d’étre examinée.
Une autre solution pourrait étre d’intégrer dans le calcul le rendement des emprunts d’Etat
suisses d'une durée plus longue, de 30 ans par exemple, tout en majorant la pondération
de ces emprunts obligataires dans le calcul du taux d’actualisation.

La surveillance des caisses de pension relevait auparavant de la compétence des
26 cantons. La Suisse s’est engagée dans une vaste réforme de la prévoyance
professionnelle. Une nouvelle loi, adoptée en 2010, prévoit d’en renforcer les structures de
controdle, la gouvernance et la transparence. Cette réforme prévoit notamment :

e le renforcement du régime de surveillance et la fusion des autorités cantonales dans une
autorité régionale de surveillance ; la clarification des responsabilités et obligations des
différentes parties prenantes, notamment des administrateurs, des réviseurs et des
actuaires. Un nouveau reglement qui entrera en vigueur en janvier 2012 prévoit
I'application de critéres de qualification professionnelle au niveau de la surveillance des
caisses de pension, notamment par la création d’une nouvelle instance de surveillance
qui sera composée d’experts indépendants ;

e le renforcement du régime de surveillance, par la mise en place d'une Commission
fédérale supérieure chargée de promulguer des normes contraignantes pour les
autorités de surveillance cantonales ;

e des dispositions complémentaires énoncant d’autres obligations en matiere de
gouvernance et de transparence, destinées a prévenir les conflits d’intéréts parmi les
gestionnaires de caisses de pension ;

e la réglementation des fondations d’investissement qui gerent les avoirs des caisses de
pension suisses.

La réforme sera déployée en deux temps (Towers Watson, 2011). La premieére phase,
portant sur l'application de regles de gouvernance plus strictes, a pris effet au
1€T juillet 2011. La mise en place de la nouvelle structure de surveillance et des nouvelles
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régles applicables aux fondations d’'investissement prendra effet au 1¢' janvier 2012. Les
compétences de la nouvelle Commission fédérale sont précieuses pour harmoniser la
surveillance des caisses au niveau des cantons. La surveillance de caisses de pension exige,
dans une certaine mesure, le méme savoir-faire que celle des compagnies d’assurance. La
nouvelle Commission devra donc au minimum coopérer avec la FINMA, laquelle est
chargée du controle fédéral des banques et des assurances, pour que toutes deux
mutualisent leur expérience.

Les assurés ne sont pas libres de choisir leur caisse de pension a l'intérieur du pilier
obligatoire par capitalisation et la possibilité qui leur est offerte de cotiser en plus
volontairement risque de ne pas induire beaucoup de concurrence entre les caisses. Ce
manque de concurrence peut aboutir a des coiits de gestion excessifs de ces caisses. Aussi
la réforme exige-t-elle plus de transparence dans 'information sur les frais administratifs
et les commissions acquittées pour la gestion des actifs. Une telle transparence est tout a
fait souhaitable car elle permet une évaluation critique des frais de gestion et des
performances. Toutefois, il n’y a pas de disposition relative a la qualification
professionnelle des administrateurs des caisses de pension, comme c’est le cas pour les
administrateurs de banques ou de compagnies d’assurance. Compte tenu de 'ampleur des
investissements gérés par les caisses de pension, il y aurait lieu d’envisager 1'adoption de
criteres précis pour la qualification professionnelle de leurs administrateurs, chargés de
prendre les décisions d’investissement finales. De telles connaissances financiéres au
niveau des administrateurs sont utiles pour mettre en place une évaluation critique du
financement et des performances de leur caisse de pension et d’éviter d’avoir a s’en
remettre a des experts extérieurs, notamment a des réviseurs, des actuaires et des
gestionnaires de portefeuille. Etant donné qu’il n’est pas obligatoire que les
administrateurs soient tous des experts, de nouvelles régles pourraient prévoir qu'un
nombre minimum d’administrateurs doivent disposer de connaissances financiéres
suffisantes. Le gouvernement a décidé de faire figurer de telles obligations dans un
nouveau reglement qui entrera en vigueur en janvier 2012.

Vers I’élaboration d’un nouveau cadre macroprudentiel
11 convient de réviser le cadre macroprudentiel

Ainsi que 'a révélé la crise, un cadre microprudentiel (qui ne s’intéresse qu’aux
banques considérées individuellement) ne peut remédier aux déséquilibres qui
s’accumulent dans ’ensemble du systéme. La nécessité d'une politique macroprudentielle
nait de ce que les institutions financieres n’internalisent pas les retombées de leur
comportement sur le systéme financier global et sur I’économie réelle. La crise financiéere
mondiale ’a montré : un large recours au crédit peut provoquer des déséquilibres et
occasionner la formation de bulles de prix des actifs. La sous-évaluation des risques,
ajoutée a des comportements moutonniers, participe a 'accumulation des déséquilibres
financiers au fil du temps. Lorsque les déséquilibres se résorbent, les chocs provoqués se
propagent rapidement dans tout le systeme financier, du fait de la forte interdépendance
de ses acteurs et de ventes de « panique » (Kashyap, Berner et Goodhart, 2011 ; Perotti et
Suarez, 2009). Il n’existe pas toujours de politique monétaire capable de modérer une
expansion excessive du crédit. Aussi des outils macroprudentiels sont-ils nécessaires pour
combler cette lacune. Ces outils se classent en deux catégories : les outils contracycliques
ou variables dans le temps, dont le but est de freiner 'accumulation des déséquilibres
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financiers, et les outils structurels, qui corrigent les externalités au sein du systéme
financier (Schoenmaker et Wierts, 2011).

Actuellement, ’élaboration de la réglementation prudentielle releve de la compétence
de la FINMA. Celle-ci peut définir des obligations applicables aux banques en s’appuyant
sur la législation, laquelle fixe des regles systémiques. Depuis la révision de leur protocole
d’accord en 2010, la FINMA peut consulter — mais n’y est pas tenue — la BNS sur de
nouvelles regles microprudentielles. La BNS est responsable de la stabilité des prix et
contribue a la stabilité financiere. Dans sa version révisée, le protocole d’accord définit des
domaines d’intérét commun, notamment la santé financiere des banques d’importance
systémique, la réglementation de base, la prévention des crises et I'organisation. Les deux
institutions travaillent a des projets communs dans ces divers domaines. Elles sont tenues
de se consulter avant de prendre toute décision finale.

Le Département fédéral des finances (DFF), la BNS et la FINMA ont également signé un
protocole d’accord sur la stabilité financiére en janvier 2011. Ce protocole a vocation a
améliorer ’échange d’informations. Le DFF, la BNS et la FINMA sont convenus de se réunir
au moins deux fois par an pour échanger leurs points de vue sur la stabilité financiere et
sur les questions d’actualité concernant la réglementation des marchés de capitaux et
échanger des informations concernant : i) 'environnement macroéconomique ; ii) la
situation des marchés de capitaux et du secteur bancaire ; iii) les initiatives nationales et
internationales en matiere de réglementation des marchés de capitaux et du secteur
bancaire. En cas de crise financiere, un comité commun, composé de représentants de haut
niveau, est appelé a se réunir et les trois institutions prendront alors diiment en
considération 'impact de leur action sur la spheére de compétence des autres autorités et
coordonneront leur action. Un comité siégeant régulierement est également institué en
vertu de ce protocole d’accord pour discuter de la prévention des crises. Les compétences
et pouvoirs conférés par le législateur aux trois institutions demeurent inchangés. Des
instruments macroprudentiels suisses doivent étre mis en place en 2012 par des
modifications d’ordonnances. La délégation des décisions sur ces instruments a une
institution indépendante chargée de contribuer a la stabilité financiére comme la BNS
pourrait déboucher sur la prise de décisions en temps opportun et renforcer
I'indépendance politique des décisions. La prévention, qui passe par 'application en temps
voulu des outils macroprudentiels, est fondamentale pour corriger les déséquilibres.

Les nouveaux instruments macroprudentiels posent un autre type de question, celui
de l'institution qui doit en étre responsable. La politique monétaire comme la politique
macroprudentielle ont toutes deux des effets sur I’ensemble du systéme financier
(graphique 2.8) et exigent une analyse macroéconomique. La FINMA est responsable de la
politique microprudentielle qui, parce que destinée individuellement a chaque institution,
ne s’intéresse donc pas aux risques systémiques. Elle n’est donc pas source de savoir-faire
en analyse macroéconomique. Les banques centrales ont quant a elles un avantage en
appliquant des instruments macroprudentiels variables dans le temps ou contracycliques,
liés au comportement cyclique du systéme financier et plus généralement, du systéme
économique. Jusqu'a présent, la seule mesure préventive que la BNS ait pu prendre a été
d’émettre un avertissement. L'expérience a montré que les avertissements, seuls, ne
suffisent pas (Jordan, 2010).

Ces arguments donnent a penser que la BNS devrait étre chargée d’étudier et de
déployer de nouveaux instruments macroprudentiels. Confier a une seule autorité la
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Graphique 2.8. Cadre d’action
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responsabilité de la politique macroprudentielle favoriserait I'efficacité et 'opportunité des
décisions. La BNS pourrait instituer un comité dans lequel siégeraient la FINMA et des
fonctionnaires du DFF. En outre, la participation de personnalités extérieures pourrait étre
utile pour élargir le champ de la réflexion. Toutefois, ce comité devrait étre intégré a la BNS,
a I'image du futur Financial Policy Committee qui sera bientdt institué a la Banque
d’Angleterre.

Les autorités suisses doivent préparer le fondement juridique nécessaire a 'utilisation
par la BNS d’instruments macroprudentiels variables dans le temps ou contracycliques. 11
conviendrait également de renforcer le réle de la banque centrale dans la réglementation
microprudentielle pour faire en sorte que les externalités induites par les intermédiaires
financiers soient correctement prises en compte. La BNS pourrait étre sollicitée pour
proposer des mesures visant a intégrer les risques systémiques dans la réglementation.
Quant a la FINMA, elle pourrait étre invitée « a s’y conformer ou a s’expliquer » (principe de
I’adhésion volontaire) tout en conservant ses prérogatives ultimes en matiere de
réglementation.

Le DFF, la FINMA et la BNS ont institué un groupe de travail pour approfondir 'examen
de la réglementation et de la surveillance au niveau macroprudentiel. Le groupe passera en
revue les statistiques disponibles, la pertinence des instruments macroprudentiels
existants et la nécessité d’en créer de nouveaux, parmi lesquels un volant de fonds propres
contracyclique, qui pourrait étre mis en place en 2012. Le groupe de travail est également
saisi des questions de gouvernance relatives au déploiement des mesures
macroprudentielles.

Des outils macroprudentiels spécifiques devraient étre appliqués aux marchés
hypothécaires

Le nouveau dispositif de Bale III prévoit la constitution d'un volant de fonds propres
contracyclique, compris entre 0 et 2.5 % des actifs pondérés des risques et pouvant varier
dans le temps. Cette réserve doit étre augmentée dés que la croissance des préts, en
pourcentage du PIB, est supérieure a la tendance. Ce volant contracyclique marque un pas
décisif dans la bonne direction. Il reste toutefois a savoir si sa taille est suffisante pour
freiner les cycles du crédit. Par ailleurs, ce volant prend la forme d’'un ratio de fonds
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propres. Il pourrait étre utile d'insérer une composante contracyclique également dans le
ratio de levier. Cette remarque vaut en particulier pour la Suisse car le ratio de levier prévu
pour les 2 Majors peut étre plus contraignant que leur ratio de fonds propres. D’autres
instruments macroprudentiels peuvent viser des sous-secteurs. Par exemple, il est
possible de durcir les exigences de dépdt de garantie pour atténuer I'impact de la hausse
des cours des actions, tandis que les quotités de prét ou les taux d’endettement peuvent
étre modulés pour contenir 'expansion des préts hypothécaires. Les volants de fonds
propres prévus par le dispositif de Bale III seront mis en place progressivement a partir de
2016, trop tard, peut-étre, pour enrayer le développement excessif et persistant du crédit
immobilier (voir ci-dessous). En sus de ce volant de fonds propres, des outils
macroprudentiels spécifiques pourraient étre appliqués au crédit immobilier car la dette
hypothécaire a progressé plus vite que le PIB ces derniéres années (graphique 2.6), tout en
partant de niveaux élevés. Lendettement brut des ménages par rapport au PIB en Suisse
compte parmi les plus élevés de la zone de 'OCDE, ce qui pourrait aggraver les
conséquences d'un resserrement du crédit ou d’'une hausse soudaine des taux d’intérét,
méme si la richesse nette des ménages est élevée. C’est donc une bonne chose que le
groupe de travail mis en place par les pouvoirs publics envisage de créer des volants de
fonds propres contracycliques, notamment pour lutter contre I’expansion excessive du
crédit, ces volants de fonds propres pouvant prendre effet en 2012.

La faiblesse des taux d’intérét a facilité 'expansion des préts hypothécaires. Les taux
d’'intérét sur les emprunts immobiliers sont tombés a des niveaux historiquement bas
depuis 2008, indépendamment des modalités de prét (voir graphique 2.9). Ainsi, les taux
variables a trois mois ou les taux fixes a deux ans sont méme revenus a moins de 2 %. Les
colts de financement de I'immobilier ont été ramenés a un plancher historique a la mi-
2010, rendant le financement d’opérations immobilieres tres attrayant. La faiblesse des
taux d’intérét est le reflet d’une politique d’argent bon marché et de I'attrait des emprunts
suisses émis sur les marchés internationaux de capitaux. Elle refléte également des primes
de risque inhabituellement faibles sur les préts immobiliers accordés sur le marché suisse,
ainsi qu’en témoigne 'écart entre les taux de I'immobilier et le taux correspondant des
contrats d’échange d’échéances. La forte demande de logements a poussé les prix vers le

Graphique 2.9. Taux d’intérét des préts hypothécaires, 1996-2011
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haut, lesquels ont augmenté de 5 % selon une étude récente (graphique 2.10). Certains
facteurs fondamentaux, et notamment 'immigration, ont participé a cette pression sur la
demande. Il n’en demeure pas moins que la flambée persistante des prix du logement
pourrait provoquer la formation d’une bulle. Il existe certains « points noirs », notamment
Geneve, Zurich et le centre de Zoug, ou la hausse des prix est supérieure a la moyenne de
5 % et ou des bulles pourraient bien s’étre d’ores et déja formées.

Graphique 2.10. Evolution des prix réels du logement en Suisse’
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La BNS pourrait devoir recourir a des outils macroprudentiels, comme le
plafonnement des quotités de prét ou des taux d’endettement, pour freiner le
développement du crédit immobilier. L' Association suisse des banquiers (ASB) a élaboré un
code non contraignant pour le financement de I'immobilier (Association suisse des
banquiers, 2003). Ce code préconise de limiter la quotité de prét a 100 %, ce qui est trés
élevé. En comparaison, la Suede a récemment mis en place une quotité de prét maximale
de 85 %, applicable a I'immobilier résidentiel. Le code suisse, d’application volontaire, est
en cours de révision. Toutefois, faire appliquer un code établi par les professionnels eux-
mémes n’est pas possible. Il importe donc que le Conseil fédéral prépare les bases
juridiques des instruments macroprudentiels, y compris en matiere de quotité de prét et
de taux d’endettement. La BNS doit également préparer le terrain pour mettre en place des
instruments juridiquement contraignants fondés sur ces deux ratios. Ces instruments
supposeront d’améliorer I'offre de données disponibles. Précisément, on ne dispose de
chiffres sur les quotités de prét moyennes ou sur leur distribution que pour les préts
hypothécaires distribués depuis le début de 2011. La BNS n’a pas le pouvoir d'imposer aux
banques de lui fournir les données qui lui permettraient de construire des indicateurs
globaux de ce type. Elle devrait étre habilitée a collecter toutes les données nécessaires a
une surveillance efficace de 'ensemble du marché suisse de 'immobilier.
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Encadré 2.1. Principales recommandations de renforcement
de la réglementation financiere

Réduire les risques financiers auxquels sont exposées les grandes banques
et compagnies d’assurance

e Il faudrait augmenter rapidement, en pourcentage des actifs totaux, le volume des fonds
propres capables d’absorber les pertes des 2 Majors.

e Un ratio de levier plus strict devrait étre appliqué. De préférence, les actions ordinaires
et assimilées de premieére catégorie devraient contribuer pour une plus large part au
respect des exigences de fonds propres

® Des mécanismes de résolution crédibles et coordonnés a l’échelle internationale
devraient étre mis en place au niveau des groupes pour les 2 Majors avant toute
réduction des exigences de fonds propres qui leur sont applicables. Les autorités
devraient préparer un scénario dans lequel les 2 Majors convertiraient simultanément
leurs emprunts a seuil de conversion obligatoire.

® Les plans de résolution envisagés pour les 2 Majors devraient étre étendus aux grandes
institutions financieres suisses, au niveau de leur groupe, et discutés avec les colleges de
contréleurs.

® Les autorités devraient imposer a chaque grande société d’assurance suisse de mettre
au point un plan de résolution.

Améliorer la réglementation des autres institutions financieres

e Il faudrait envisager d’améliorer les procédures de nomination des dirigeants des
banques cantonales, notamment en mettant en place des commissions de nomination
indépendantes, constituées d’experts.

® Les banques cantonales devraient ne plus bénéficier de la garantie explicite de I'Etat.
® Le régime de garantie des dépdts devrait étre partiellement financé.

® Les regles de gouvernance applicables aux caisses de pension devraient fixer des
criteres de qualification professionnelle pour les administrateurs.

@ Le taux d’actualisation appliqué a la valorisation des engagements de retraite devrait
étre rapproché des taux du marché, par exemple en choisissant une période de
référence plus courte pour évaluer les rendements sur les marchés des actifs. Une autre
solution pourrait étre d’intégrer dans le calcul le rendement des emprunts d’ftat suisses
d’une durée plus longue, de 30 ans par exemple, tout en majorant le coefficient de
pondération de ces emprunts obligataires dans le calcul du taux d’actualisation.

Renforcer le cadre macroprudentiel

e Des instruments devraient étre créés pour permettre l'introduction d’exigences
macroprudentielles telles que des volants de fonds propres variables dans le temps ou
contracycliques, ou des mesures temporaires permettant de ralentir le développement
excessif du crédit. La BNS pourraient étre habilitée a mettre en place de telles exigences
contracycliques ou variables dans le temps.

® Les autorités devraient suivre de pres I'évolution des préts immobiliers et des prix du
logement. La BNS devrait étre habilitée a collecter toutes les données nécessaires a une
surveillance efficace de I’ensemble du marché suisse de 'immobilier. En cas de
croissance excessive du crédit immobilier, des mesures devraient étre adoptées pour
plafonner, par exemple, les quotités de prét ou les taux d’endettement.

e Il conviendrait de renforcer le réle de la BNS dans la réglementation microprudentielle
pour faire en sorte que les risques systémiques y soient bien pris en compte. Il pourrait
étre demandé a la BNS, par exemple, de proposer des mesures pour intégrer les risques
systémiques dans la réglementation.
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Notes

1. On notera que le Crédit Suisse produit ses états financiers en appliquant les normes américaines
GAAP, qui permettent une valorisation en base nette. UBS applique les normes IRFS, qui
impliquent une valorisation en base brute.

2. Avec une valorisation en base nette de la valeur de remplacement, la valeur actualisée nette (ou
valeur de remplacement) des contrats sera compensée lorsque des accords de compensation
applicables seront mis en place. Cette valorisation est possible dans le cadre des normes GAAP.
Toutefois, les positions sous-jacentes en valeur brute ne sont pas transparentes. C’est pourquoi les
normes IRPS imposent des états financiers en base brute.

3. Le colt budgétaire direct de I'appui au secteur financier a été estimé a 5 % environ du PIB, tandis
que le manque a gagner a été de 25 % du PIB pendant la récente crise financiere (Laeven et
Valencia, 2010).
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Chapitre 3

Réduire les émissions
de gaz a effet de serre
pour un coiit raisonnable

Comparée a d’autres pays, la Suisse émet peu de gaz a effet de serre par habitant,
car elle recourt en grande partie a des sources d’énergie qui n’en produisent pas
beaucoup, notamment dans le secteur de I’électricité, et son industrie lourde est
modeste. Ces émissions sont a peu pres stables depuis 1990, leur diminution dans
les secteurs résidentiel et industriel ayant été compensée par une hausse dans celui
des transports. D’apres les estimations, les colits marginaux de la réduction des
émissions sont dans I'ensemble relativement élevés en Suisse et des mesures plus
efficaces par rapport a leur colit seront nécessaires pour atteindre ’objectif fixé d’ici
2020, a savoir un retour a 20 % en dessous du niveau de 1990. Il faut en particulier
accentuer l'effort dans le secteur des transports routiers, lequel présente le potentiel
le plus élevé de réduction des émissions a un cofiit relativement bas. L'incitation en
faveur des travaux d’économie d’énergie dans les logements en location pourrait
étre renforcée moyennant une meilleure conception des mesures existantes. L’action
menée dans le secteur industriel pourrait gagner en efficacité moyennant le
couplage progressif des systémes suisse et communautaire d’échanges de crédits
d’émission.
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La Suisse est a ’avant-garde de ’atténuation du changement climatique

En regard d’autres pays, la Suisse se caractérise par un niveau d’émissions de gaz a
effet de serre (GES) relativement bas. En 2009, elle émettait environ 7 tonnes de GES par
habitant, contre 11 tonnes en moyenne dans les pays de 'OCDE (graphique 3.1, partie
gauche). Ce faible niveau s’explique dans une certaine mesure par le fait que la Suisse
recourt beaucoup a des sources d’énergie renouvelables ou moins polluantes, comme le
nucléaire ou '’hydroélectricité. Il reflete aussi la structure économique, qui fait une large
place aux activités de service et dans laquelle I'industrie lourde joue un role négligeable.

Graphique 3.1. Emissions de GES dans quelques pays, 1990 et 2009
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Le niveau global des émissions de GES de la Suisse est a peu pres constant depuis 1990,
année de référence du protocole de Kyoto. Elles ont baissé d’un peu plus de 10 % par
habitant par rapport a 1990 et de plus de 20 % en proportion du PIB (graphique 3.1, partie
droite). Les émissions de CO, représentant plus de 80 % des émissions de GES du pays, leur
niveau et leur évolution conditionnent en majeure partie le profil des émissions totales de
GES (OFEV, 2010a).

Environ 85 % de la totalité des émissions de GES de la Suisse sont imputables a la
production et a l'utilisation d’énergie. Dix pour cent proviennent par ailleurs de
Pagriculture ; elles ne résultent pas de l'utilisation d’énergie et consistent en d’autres gaz
que le CO, (graphique 3.2, partie A). Des mesures efficaces ayant été prises de bonne heure,
les émissions causées par les déchets sont modestes. A I'intérieur de la catégorie des
émissions dues a la combustion d’énergie, la principale source de GES en Suisse est le
secteur des transports (graphique 3.2, partie B), essentiellement du fait d’'un trafic routier
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Graphique 3.2. Structure des émissions de GES, 2009*
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1. Compte tenu de leur importance modeste, la catégorie « utilisation de solvants et d’autres produits » n’est pas
représentée.

2. Ne comprend pas les émissions de GES dues a la combustion d’énergie dans le secteur industriel, comptabilisées
dans la catégorie « énergie ».

3. La catégorie «autres» comprend les émissions imputables a la combustion d’énergie dans les secteurs
commercial/institutionnel et résidentiels, et dans I'agriculture, la sylviculture et les activités halieutiques.

Source : Base de données de la CCNUCC.

Statlink sz http://dx.doi.org/10.1787/888932561557

intense et en augmentation. Dans cette méme catégorie, la deuxiéme source de GES est le
chauffage, en particulier dans le secteur résidentiel (graphique 3.2, partie B).

Les émissions de GES ont beaucoup baissé depuis 1990 dans les secteurs résidentiel et
industriel, méme si les réductions obtenues récemment dans ce dernier s’expliquent en
partie par la récession économique (graphique 3.3). Quoi qu’il en soit, cette diminution a
été compensée par un accroissement ininterrompu des émissions du secteur des
transports (+14 % quasiment sur la méme période) di a 'augmentation du trafic intérieur
et international, laquelle contrebalance amplement les gains que procure 'amélioration
des performances des moteurs (OFEV, 2010a). Par ailleurs, si les émissions de GES du
secteur de la production d’énergie restent relativement modestes en valeur absolue en
Suisse, elles ont augmenté de 45 % entre 1990 et 2009, soit plus de deux fois plus que dans
les autres pays de 'OCDE en moyenne.

Les objectifs de réduction des émissions de GES sont ambitieux, surtout si ’énergie
nucléaire est abandonnée

Dans le cadre du protocole de Kyoto, la Suisse s’est engagée a abaisser ses émissions
de GES de 8 % en moyenne sur la période 2008-2012, par rapport a 1990. Pour atteindre cet
objectif, il est permis, dans une certaine limite, de prendre en compte ’achat d'unités de
réduction certifiée des émissions créées par des activités de protection du climat réalisées
a 'étranger, ainsi que l'effet de puits des foréts. La Suisse peut également recourir aux
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Graphique 3.3. Emissions de GES dues a la combustion d’énergie, au fil du temps
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mécanismes de flexibilité, a savoir I’échange international de droits d’émission, le
mécanisme pour un développement propre (MDP) et la mise en ceuvre conjointe (MOG)®. Si
ses émissions restent en de¢a du plafond (48.25 millions de tonnes d’équivalent CO,), elle
peut vendre ses crédits excédentaires sur le marché international des quotas d’émission de
I’ONU ou les conserver pour la période d’engagement postérieure a 2012. Si elle ne respecte
pas son objectif, elle risque d’étre interdite de participation aux mécanismes de flexibilité
et de recevoir une sanction sous la forme d’une réduction supplémentaire de 30 % des
émissions auxquelles elle aura droit pendant le cycle suivant (Grubb, 2003).

La loi de 2000 sur le CO,, piéce maitresse de la législation suisse concernant le climat,
précisait que l'objectif de réduction de 8 % des émissions de GES serait atteint en 2010
moyennant une diminution de 10 % des émissions de CO, imputables a l'utilisation
d’énergie fossile. Elle fixait par ailleurs des objectifs distincts pour les combustibles (-15 %)
et les carburants (-8 %) (Conseil fédéral, 2009)2. Pour y parvenir, la loi sur le CO, donne la
priorité aux actions librement consenties des particuliers et des entreprises. Ces initiatives
quasi volontaires sont souvent encouragées par des incitations financieres ou conjuguées
avec celles-ci. Si ces mesures ne suffisent pas, il est envisagé de recourir au surplus a des
instruments économiques tels que des taxes ou des échanges de permis. Au-dela de 2012,
le parlement a fixé 1'objectif de réduction des émissions de GES a I’horizon 2020 a au moins
20 % en dessous du niveau atteint en 1990 (Parlement, 2011a). Les précisions sur la voie a
suivre pour y parvenir sont en cours de discussion. Selon la proposition formulée en 2009
par le Conseil fédéral, il faudrait satisfaire cette ambition pour moitié au moins grace a des
réductions au niveau intérieur (Conseil fédéral, 2009). Les politiques et mesures envisagées
visent principalement les émissions de CO,, compte tenu de la place importante qu’occupe
ce gaz dans les émissions totales de GES (Conseil fédéral, 2009).

Il est particulierement difficile d’arréter et d’atteindre les objectifs pour 2020 étant
donné la récente décision de sortir du nucléaire consécutivement aux catastrophes
naturelles qui ont frappé le Japon en mars 2011 (Parlement, 2011b, NZZ, 2011a). En Suisse,
I’énergie nucléaire est la deuxieme source de production d’électricité (39 %), apres les
centrales hydrauliques (56 %) et devant les centrales thermiques classiques et les autres
installations (5 %) (OFEN, 2011). Compte tenu des limites techniques qui empéchent un
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recours nettement plus important aux énergies renouvelables, un abandon du nucléaire
pourrait nécessiter de développer les centrales fonctionnant au gaz naturel ou avec
d’autres sources d’énergie aux performances moins satisfaisantes du point de vue des
émissions de GES. En vertu de la législation en vigueur, si ces nouvelles centrales voient le
jour, leurs exploitants devront compenser leurs émissions dans leur intégralité.

... et ils nécessitent des mesures plus efficaces eu égard a leur coiit

D’apres des estimations, la Suisse doit prendre des mesures complémentaires pour
atteindre I'objectif de réduction des émissions auquel elle est actuellement tenue par le
protocole de Kyoto. Il ressort d’'un scénario de référence que les émissions annuelles nettes
de GES sur la période 2008-2012 se monteraient a 49.4 millions de tonnes d’équivalent CO,,
soit 0.8 million de tonnes de plus que prévu aux termes du protocole de Kyoto. Selon un
scénario plus pessimiste du point de vue environnemental, qui fait ’hypothése d’une
croissance économique plus forte, d'une diminution des prix de I’énergie et d’une baisse
des températures moyennes entre 2010 et 2012, I'écart s’établirait a 1.3 million de tonnes
d’équivalent CO,. Les pouvoirs publics ont pris des initiatives pour étre en mesure
d’acquérir des certificats d’émission étrangers supplémentaires (OFEV, 2011a).

Atteindre I'objectif de réduction de 20 % d’ici 2020 risque d’étre encore plus difficile et
nécessitera de recourir a des instruments économiques plus efficaces par rapport a leur
cott. Le colit de 'opération dépend de la répartition entre réduction nationale et projets de
compensation a I'étranger (MDP, par exemple). Le protocole de Kyoto ne fixe pas de limites
expressément, mais les pays privilégient en général les actions conduites sur leur territoire
(Grubb, 2003). Financer des projets de compensation a I’étranger est de nature a i) abaisser
les émissions pour un cott trés faible ; ii) réduire ou du moins compenser les transferts
d’émissions des pays développés vers les pays en développement?; et iii) stimuler le
transfert de technologies plus propres vers les pays en développement (Capoor et Ambrosi,
2008 ; Burniaux et al., 2008). Toutefois, pour que ces projets soient véritablement utiles, ils
doivent se traduire par des réductions « additionnelles » des émissions, c’est-a-dire par des
réductions qui viennent s’ajouter a celles qui se produiraient y compris en leur absence.
Evaluer et attester le caractére additionnel est difficile et entraine des cofits de transaction
élevés (Burniaux et al., 2008). Par ailleurs, la réduction des émissions sur le territoire
national peut avoir des effets bénéfiques accessoires non négligeables, notamment du
point de vue sanitaire (Felder et Schleiniger, 2002).

Le rapport colt-efficacité des mesures d’atténuation du changement climatique est
particulierement important du fait que, comparée a d’autres pays, la Suisse se caractérise
par des colits marginaux de réduction élevés : d’apres des modélisations présentées dans
Drouet et al. (2006), si I'effort est concentré sur les émissions de CO, comme le proposent
les pouvoirs publics, 1'objectif de réduction de 20 % des émissions de GES a ’horizon 2020
nécessitera une diminution de 31 % des émissions de ce gaz (tableau 3.1). Si I'on suppose
que cette réduction est obtenue dans son intégralité en Suisse méme au moyen d’un
unique instrument performant, en 'occurrence une taxe uniforme sur le CO, imposée a
toutes les entreprises et a tous les particuliers, le modele indique que ce prélevement
devrait se monter a 66 USD par tonne d’émissions de CO, en 2010 et augmenter jusqu’en
2020 pour dépasser 450 USD par tonne. Dans I'UE, ou le niveau des émissions est plus élevé
et a été abaissé plus sensiblement ces vingt dernieres années, I’objectif pour 2020 pourrait
étre atteint au moyen d’une taxe uniforme estimée a 7 USD par tonne d’équivalent CO, en
2010 et portée a 18 USD par tonne d’ici 2020.
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Tableau 3.1. Modélisation des prix du CO, dans le scénario 2020" 2

Taxe uniforme en USD par tonne d’émissions

Réduction des émissions d’équivalent CO, en % 2010 2020 - 2010 2020
d’équivalent CO,

Suisse -10 =31 Suisse 66 468

Union européenne a 25 -8 -17 Union européenne a 25 7 18

Autres OCDE hors UE -4 -13 Autres OCDE hors UE 2 10

1. Réduction de 20 % des émissions totales de GES d’ici 2020, par rapport a 1990, dans I'hypothése d'une taxe
uniforme sur le CO,/les GES. Voir Drouet et al. (2006) au sujet des hypothéses concernant les taux de croissance du
PIB, la consommation d’énergie et les prix de I'énergie.

2. Autres OCDE hors UE : Etats-Unis, Canada, Australie, Nouvelle-Zélande.

Source : Drouet et al. (2006).

Pour que 'action affiche une efficacité satisfaisante par rapport a son coft, il faudrait
remédier aux lacunes générales suivantes de la politique climatique de la Suisse :

e L'une des mesures a prendre en faveur de l'efficience en général consiste a appliquer le
méme prix implicite au carbone quels que soient les secteurs et les usages pour faire en
sorte que les émissions de GES soient réduites 1a ou cela cofite le moins cher (Burniaux
et al., 2008, de Serres et al., 2010). Ce n’est pas encore le cas en Suisse. En particulier, pour
ce qui est des carburants utilisés dans les transports routiers privés de voyageurs, le
carbone n’est pas payant pour l'instant (voir plus loin). Il serait possible d’aller plus loin
dans ce secteur, avec un colit moindre pour I’économie.

e La priorité qu’accorde actuellement la politique climatique suisse aux mesures « quasi
volontaires », avant de recourir a des instruments plus efficaces fondés sur la
tarification, risque de produire des incitations insuffisantes et sous-optimales et, en
outre, de limiter l'acceptabilité politique desdits instruments. Par exemple, étendre
I'usage des taxes sur le CO, (et en majorer les taux) inciterait a investir dans les
nouvelles technologies et I'innovation, et a employer les technologies les moins
cofiteuses (de Serres et al., 2010).

e Lesrecettes des taxes et prélévements sont en partie préaffectées a des projets précis, ce
qui risque de réduire l'efficacité de ces instruments et d’entrainer un gaspillage des
ressources. En particulier, la préaffectation ne doit pas étre employée si les taxes et les
prélevements ont pour objet d’internaliser des effets externes, comme ceux des
émissions de CO,*.

Dans les paragraphes qui suivent, les panoplies de mesures appliquées aux transports
routiers, au secteur résidentiel, a I'industrie et a I'agriculture sont soumises a une analyse
a partir de laquelle sont formulées des recommandations destinées a améliorer le rapport
colt-efficacité de I'action de la Suisse en matiere d’atténuation du changement climatique.

Il est possible d’aller plus loin pour un coiit modeste dans les transports
routiers

Les émissions des transports routiers ne font pas ’objet d’'une action suffisante

Le transport routier de voyageurs est le secteur qui émet le plus de CO, en Suisse et les
émissions de ce gaz imputables a I'usage de la route augmentent sans cesse (graphique 3.2
ci-dessus). Cela est dd a la forte progression du trafic, notamment sur les routes nationales
et les autoroutes ou le nombre annuel de personnes-kilomeétres a doublé entre 1990 et 2010
(OFROU, 2011). En 2009, environ 78 % des déplacements privés et publics de voyageurs
s’effectuaient par la route. Les transports publics (route ou rail) représentaient 20 % de la
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totalité des transports de voyageurs. Le transport de marchandises ne cesse d’augmenter
lui non plus depuis 1990. 11 est de plus en plus souvent assuré par la route et 4 % du total
des transports routiers sont imputables aux véhicules lourds. Le transport de
marchandises qui ne fait que transiter par la Suisse est important : en 2009, il représentait
38 % du total (OFROU, 2011).

Remédier aux problémes qui résultent de 'augmentation de la demande de transport
routier privé serait bénéfique a plusieurs titres car, abstraction faite des émissions de CO,,
ce mode de déplacement est 'une des principales sources d'un éventail beaucoup plus
large de colits externes a la charge de la collectivité. Des estimations indiquent qu’en
Suisse, en 2005 déja, les colits sociaux des transports routiers en termes de bruit,
d’accidents, d’effets sanitaires, de dégradation de la nature, de perte de temps et
d’incidences climatiques dépassaient 9.8 milliards CHEF, soit 2 % du PIB (tableau 3.2). Ces
données reposent sur des modeles qui s’appuient eux-mémes, entre autres, sur des
estimations du « consentement a payer », mais il n’est pas exclu qu’elles sous-estiment les
colts réels des transports.

Tableau 3.2. Estimation des coiits externes des transports en 2005
En millions CHF

Total Transport routier
Total Voyageurs Marchandises

Total 9769 9315 6136 1940
Dont :

Accidents 2047 2017 1893 124

Bruit 1174 1101 768 333

Effets sanitaires 1954 1834 1047 787

Batiments 289 274 144 130

Climat 1264 1256 1030 226

Nature et paysage 797 687 592 95

Autres environnement 1004 906 662 245

Congestion 1240 1240 - -

Source : ARE, politique des transports (estimations 2009).

Les effets préjudiciables a I’échelle de la collectivité résultent en particulier de la
congestion et ne se mesurent pas uniquement en temps perdu dans les embouteillages -
temps qui pourrait étre utilisé de maniere plus productive — mais aussi en émissions de
CO,. Ces dernieres sont particulierement élevées dans les encombrements, car la
consommation de carburant est deux a trois fois plus importante dans une circulation en
accordéon que dans un trafic fluide. En Suisse, la congestion a été multipliée par huit ces
quinze derniéres années, passant de 2 000 heures en 1995 a 15 910 en 2010, dont les deux
tiers sont dus a une utilisation abusive (OFROU, 2011).

Actuellement, I’action des pouvoirs publics vis-a-vis des transports routiers n’apporte
pas de réponse optimale aux émissions de CO,. Les autorités comptent beaucoup sur
I'étiquetage énergétique obligatoire pour faire baisser la consommation des automobiles et
une ordonnance récente fixe pour 2015 une nouvelle limite aux émissions moyennes des
voitures neuves de tourisme (encadré 3.1). En apportant des informations et en signalant
des produits, les normes et I'’étiquetage peuvent étre efficaces, a condition qu'’ils viennent
compléter une taxe sur le CO, assise sur les carburants (de Serres et al., 2010). Lorsqu’elle
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Encadré 3.1. Mesures en vigueur dans le secteur des transports routiers
ayant une incidence sur les objectifs de la politique climatique

Mesures fondées sur les prix

Les autorités fédérales prélevent une taxe sur les huiles minérales et une surtaxe sur les
carburants d’environ 0.7 CHF par litre. Les biocarburants conformes aux normes écologiques
sont exonérés de la taxe. Les cantons taxent les automobiles suivant la cylindrée, la puissance
fiscale ou le poids des véhicules et voitures particulieres ; certains prennent aussi les
émissions de CO, en considération. Les voitures particuliéres et les camions doivent étre
munis d'une vignette, valable une année civile, pour circuler sur le réseau autoroutier (AIE,
base de données sur les mesures d’efficacité énergétique). Il est prévu de porter le prix de la
vignette de 40 CHF par an actuellement a 100 CHF, et de passer a une version électronique pour
limiter la fraude, qui fait perdre a peu pres 10 % des recettes chaque année d’apres les
estimations (NZZ, 2011c). Il est aussi envisagé de créer une vignette a prix réduit a l'intention
des touristes qui n’empruntent les autoroutes suisses que pendant une période relativement
courte dans 'année.

Une redevance poids lourds liée aux prestations (RPLP) est percue en Suisse depuis le
18T janvier 2001 (ARE, 2010a). Electronique, elle s’applique aux véhicules lourds dont le poids
total autorisé est supérieur a 3.5 tonnes et son montant est fonction du nombre de kilomeétres
parcourus sur le territoire suisse, et du poids autorisé et des émissions du véhicule. Fixée a
l'origine a 1.68 centime par tkm, elle s’établissait a 2.70 centimes par tkm en 2008. En 2009, les
recettes ont été estimées a quelque 419 millions CHEF, soit environ 0.1 % du PIB (ARE, 2010a). La
RPLP a entrainé une forte réduction du trafic de poids lourds ces dix derniéres années. La
limite de poids autorisé des véhicules a été relevée, de maniere a l'aligner sur celle qui prévaut
dans I'UE (Balmer, 2004). Suivant I’exemple donné par la Suisse, I’Autriche a mis en place une
redevance similaire en 2004, I’Allemagne en 2005 puis la République tchéque en 2007.

Entre 2004 et 2007, un projet de recherche a été consacré a la tarification de la mobilité, a la
demande des pouvoirs publics. L'objectif était de déterminer si des redevances d’usage routier
pouvaient aider a faire face a 'aggravation des pressions dues a l'accroissement du trafic.
L'idée de faire payer la mobilité vise a maitriser et a réduire le trafic routier global, tout en
prenant en considération les interactions entre transports routiers privés et transports publics
et la substitution du rail a la route. Eu égard aux résultats plutot positifs (OFROU, 2007), le
Conseil fédéral a donné son feu vert a des essais de péages routiers en 2007. Cette proposition
a toutefois été rejetée par le parlement.

Mesures concernant la réglementation et 'information

Létiquetage énergétique (Energieetikette) a été institué en octobre 2002 pour contribuer a
réduire la consommation moyenne de carburant des voitures neuves, moyennant une plus
grande transparence et la fourniture d’informations aux consommateurs au moment de
I'achat. Il apporte des renseignements sur la consommation de carburants en litres par
kilomeétre, sur les émissions de CO, en grammes par kilometre et sur l'efficacité énergétique
calculée sur la base du poids a vide du véhicule. L'objectif est de réduire la consommation de
3 % en moyenne par an, de fagon a la ramener de 8.4 litres aux 100 kilomeétres en 2000 a
6.4 litres en 2008. Depuis mars 2003, tous les vendeurs et importateurs doivent étiqueter
toutes les voitures particulieres neuves mises sur le marché (AIE, base de données sur les
mesures d’efficacité énergétique). Le parlement a récemment adopté des dispositions
prévoyant des normes de performance plus rigoureuses concernant les émissions des voitures
neuves de tourisme, analogues a celles qui sont en vigueur dans I'UE. L'objectif est de faire
baisser la consommation de carburant des automobiles et de faire en sorte que, d’ici 2015, les
émissions moyennes des voitures particuliéres neuves, en Suisse, ne dépassent pas 130 g de
CO, par kilometre. Lordonnance devrait entrer en vigueur en juillet 2012.

94 ETUDES ECONOMIQUES DE L’OCDE : SUISSE © OCDE 2011



3. REDUIRE LES EMISSIONS DE GAZ A EFFET DE SERRE POUR UN COUT RAISONNABLE

n’est pas associée a une taxe sur le CO,, ou bien a des taxes suffisamment élevées sur les
carburants - et elle ne I'est pas en Suisse —, la réduction de la consommation de carburant
fait baisser le colt d’utilisation des voitures et stimule par conséquent leur usage. Par
ailleurs, 'étiquetage ne s’applique qu’aux voitures neuves. Il faut plusieurs années pour
renouveler le parc automobile dans une proportion suffisante pour que cette mesure
rejaillisse notablement sur les émissions de CO,.

En outre, les taxes et redevances existants concernant les automobiles ne paraissent
pas inciter suffisamment a réduire les émissions, en particulier celles qui sont dues a la
congestion. C’est notamment le cas des taxes qui frappent I’achat ou la possession d'une
voiture. Les impdts de consommation appliqués au carburant (y compris le « centime
climatique », voir plus loin) peuvent étre assimilés dans une certaine mesure a une taxe
sur le CO, compte tenu de la relation étroite qui existe entre consommation de carburant
et émissions de CO,. Cependant, si 'imp6t de consommation sur le gazole est élevé, celui
qui frappe l'essence, carburant de loin le plus utilisé dans le cas des voitures, est plus
modeste en Suisse que dans d’autres pays (graphique 3.4). L'efficacité de la taxation des
carburants est d’autant plus limitée que les frais de déplacement domicile-travail a longue
distance sont déductibles. Enfin, bien que la redevance poids lourds (RPLP, encadré 3.1) en
vigueur en Suisse soit un instrument d’action efficace, elle n’est appliquée qu’au transport
de marchandises, qui représente moins de 10 % du volume total du transport routier.

Graphique 3.4. Impots de consommation sur les carburants dans une sélection
de pays, 2010
USD par litre
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La panoplie de mesures concernant les transports routiers comprend aussi un
important volet d'investissements dans les infrastructures routiéres et ferroviaires qui vise
a faire face a la hausse de la demande de transports routiers, et elle ne met pas assez
I’accent sur la réduction de la congestion. Plusieurs projets de construction en cours ou
prévus représentent environ 8 % du PIB au total (NZZ, 2011b-d). L'un des problémes liés aux
investissements dans les infrastructures découle de la préaffectation des recettes fiscales
a des fonds spéciaux destinés a financer des projets particuliers. Si la préaffectation des
recettes des taxes et des redevances est acceptable lorsqu’elle est justifiée par 'application
du principe pollueur-payeur, elle fait courir le risque de consacrer de ’argent a des
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opérations qui ne sont ni nécessaires, ni souhaitables du point de vue économique, ce qui
sape l'efficience et peut se traduire par un surinvestissement (Bldchliger, 2002, DFF, 1999)°.
Le probleme tient notamment au fait que les fonds spéciaux ont une portée limitée,
puisqu’ils ne concernent que certaines parties des coits totaux d’infrastructure.

Une tarification routiére adaptée favoriserait une diminution du trafic

Pour lutter contre les émissions de CO, dues aux transports routiers, il convient de
créer une taxe sur le CO, assise sur les carburants et de supprimer la déductibilité au titre
des déplacements domicile-travail a longue distance. Pour parfaire le dispositif, il faudrait
aussi instaurer une redevance de congestion et, afin de lui conférer une efficacité optimale,
la moduler en fonction du lieu et du moment, de maniére a combattre les encombrements
lorsqu’ils sont a leur maximum. La tarification de la congestion incite a utiliser la route de
maniére efficiente (Persson et Song, 2010 ; Vickrey, 1992). Elle déplace la demande vers les
heures creuses et en reporterait aussi une partie sur d’autres modes de transport. Cela
rapprocherait les prix des transports des colits marginaux et les subventions en faveur des
transports publics auraient moins lieu d’étre. En réduisant et en redistribuant la demande
de transport routier, la taxe sur le CO, assise sur les carburants et la tarification de la
congestion peuvent aussi contribuer a montrer ou ’extension ou l'entretien des
infrastructures est nécessaire, et ou certaines extensions cofiteuses du réseau sont peut-
étre inutiles. Il importe donc que les recettes de la taxe et de la redevance ne soient pas
préaffectées au financement d’infrastructures, car cela serait contre-productif et
entrainerait un gaspillage des ressources.

Plus un systéme de tarification de la congestion réagit avec souplesse aux flux de
circulation, plus il est efficace et efficient. La meilleure solution serait de mettre en place
un systeme électronique s’appuyant sur les technologies de navigation par satellites, dans
la mesure ou la tarification variable que ces derniéres rendent possible permet de fixer le
prix a un niveau proche des colits marginaux. Le colit de l'investissement dans un tel
systeme reste relativement élevé, mais selon des données empiriques, la tarification a un
niveau proche du colit marginal se traduirait par des gains notables en termes de bien-étre
et de recettes publiques ; 'opération serait donc tres positive du point de vue financier
(OCDE, 2008). La tarification doit porter sur des zones et non sur des axes, par exemple une
agglomération tout entiere, pour ne pas encourager la circulation sur les routes gratuites ;
le compte rendu du projet de recherche sur la tarification de la mobilité privilégie d’ailleurs
un systéme de ce type (OFROU, 2007 ; voir plus loin). Enfin, il faut que le systéme soit
élaboré de maniere a limiter les problemes de confidentialité, par exemple en confiant sa
gestion dans son ensemble a un régulateur indépendant®.

Les pouvoirs publics ont pris des initiatives pour inscrire la tarification de la mobilité
dans un cadre plus large a plus long terme (voir I’encadré 3.2). Leurs efforts sont
prometteurs, mais il serait souhaitable d’agir plus rapidement. Par exemple, une redevance
de congestion pourrait étre créée des maintenant, de méme qu’une taxe sur le CO, assise
sur les carburants. Dans ce cas, le niveau de la taxe n’aurait pas a étre trés élevé, puisque
la redevance de congestion internaliserait une grande partie du coiit des émissions de CO,.
Du méme coup, cette formule paraitrait peut-étre plus acceptable a la population.
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Le rapport coiit-efficacité de la panoplie de mesures appliquée dans le secteur
résidentiel pourrait étre amélioré

Les incitations en faveur de la rénovation énergétique laissent a désirer

Les autorités suisses accordent une grande importance a la diminution des émissions
de CO, dans le secteur résidentiel. La politique climatique du pays a pour principal objectif
d’exploiter pleinement les possibilités de réduire la consommation d’énergie par
I’amélioration de l'efficacité énergétique et de recourir plus largement aux énergies
renouvelables pour le chauffage. Quelque 20 % des émissions nationales de GES de la
Suisse sont le fait du secteur résidentiel, ce qui constitue un taux record au sein de I’'OCDE
(graphique 3.1). Qui plus est, les émissions par habitant dans le secteur résidentiel sont
tres élevées par rapport aux niveaux observés dans d’autres pays (graphique 3.5).

Graphique 3.5. Emissions de GES par habitant dans le secteur résidentiel
dans différents pays, 1990-2009"
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Depuis vingt ans, les émissions du secteur résidentiel ont baissé de 9 % sous 'effet de
la diminution de la consommation d’énergie et de la modification du mix énergétique
(Drouet et al., 2005). Néanmoins, le fioul demeure de loin la premiére source d’énergie pour
le chauffage. Plus de la moitié des batiments sont chauffés au fioul, un peu moins d'un
quart a I'électricité (10.4 %) ou au bois (12.2 %), 15 % au gaz et 8 % par une pompe a chaleur
(OFS, 2011). Par ailleurs, comme il ressort du graphique 3.6, le fioul domestique constitue le
combustible de chauffage prépondérant dans les logements construits avant les années 80,
alors que les logements neufs font de plus en plus appel a des sources moins polluantes
comme le gaz et les pompes a chaleur.

La rénovation des logements peut faire baisser de plus de 50 % la demande de chaleur,
et le remplacement des sources d’énergie classiques par des énergies renouvelables peut
avoir un impact global plus fort encore en termes de réduction des émissions de gaz a effet
de serre (OFEV, 2010a). Les nouvelles constructions sont soumises a des reglements
relativement stricts, de sorte que les propriétaires de maisons neuves sont incités a se
tourner vers des énergies a faible émission de CO, (Drouet et al., 2005). En revanche, la
rénovation des immeubles anciens en vue de réduire leur consommation énergétique n’est

ETUDES ECONOMIQUES DE L’OCDE : SUISSE © OCDE 2011 97


http://dx.doi.org/10.1787/888932561614

3. REDUIRE LES EMISSIONS DE GAZ A EFFET DE SERRE POUR UN COUT RAISONNABLE

Graphique 3.6. Principales sources d’énergie utilisées
pour le chauffage résidentiel
Pourcentage du parc de logements total, par époque de construction
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semble-t-il guere encouragée, et cela se répercute défavorablement sur les émissions de
CO, : environ 85 % des logements ont été construits avant les années 1980, quelque 45 %
ont plus de 50 ans et seuls 10 % ont 10 ans ou moins (OFS, 2011). Chaque année, seulement
1 % des logements environ font I'objet d’une rénovation énergétique (OFEV, 2010c).

Le colit élevé des investissements et l'ignorance quant aux avantages financiers de la
rénovation énergétique expliquent en grande partie le phénomeéne, mais la structure du
marché du logement en Suisse y contribue, elle aussi. Les deux tiers des ménages suisses
sont locataires de leur logement et vivent pour la plupart dans des immeubles collectifs. De
plus, en raison d’une réglementation des loyers défavorable, propriétaires et locataires
n’étaient auparavant guére encouragés a investir dans des travaux de rénovation destinés
a réduire la consommation d’énergie, les premiers n’ayant pas la possibilité de répercuter
le colit de ces investissements sous la forme de hausses de loyers (Drouet et al., 2005).
Jusqu’en 2008, les loyers ne pouvaient étre relevés a la suite de travaux de rénovation que
dans la mesure ol ces travaux engendraient des économies effectives et observables pour
les locataires. Cette regle était une source d’incertitude pour les propriétaires, car les
économies de colts étaient difficiles a apprécier a priori, elles dépendaient de la
consommation d’énergie du locataire et elles étaient souvent reléguées au second plan par
les fluctuations des prix de 'énergie (Platzer et al., 2008).

La politique en matiére de loyers devrait tenir compte de maniére plus appropriée
des impératifs environnementaux

Il conviendrait de renforcer les incitations en faveur de l'investissement dans la
rénovation des logements locatifs en améliorant davantage la réglementation des loyers
(OCDE, 2010). Depuis 2008, une nouvelle disposition du droit du bail vise a permettre aux
propriétaires de répercuter plus facilement les cofits des investissements liés a I'énergie
sur les locataires (encadré 3.2). Cependant, pour les propriétaires, notamment ceux qui
effectuent des travaux de rénovation modestes, il peut subsister des incertitudes en ce
sens qu'ils doivent pouvoir justifier que ces travaux ont créé des plus-values. En ce qui
concerne les projets de rénovation importants, 50 a 70 % du cofit total peut étre déclaré
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Encadré 3.2. Politique de lutte contre le changement climatique de la Suisse
dans le secteur résidentiel

Incitations financiéres

Dans le cadre du Programme Batiments, les pouvoirs publics ont mis en place pour une
période de dix ans des incitations financiéres en faveur de ’assainissement énergétique
des batiments a usage résidentiel et commercial, de l'utilisation d’énergies renouvelables,
de la récupération de la chaleur et de I’amélioration des installations techniques du
batiment (OFEV, 2010c). Le Programme Batiments est financé par la Confédération et les
cantons, et sa mise en ceuvre est du ressort des cantons. En I’occurrence, il est doté d’un
budget annuel de 280 a 300 millions CHF, qui est financé a hauteur d’environ 200 millions
CHF par la Confédération et pour 80 a 100 millions CHF par le produit de la taxe sur le CO,
frappant les combustibles fossiles et par les cantons.

Réglementation et mesures d’information

Depuis 1998, I'Office fédéral de I'énergie (OFEN) ceuvre en partenariat avec les cantons a
la promotion de la norme de construction et du label « Minergie ». Il s’agit d’'une norme
facultative d’utilisation rationnelle de I’énergie qui définit une valeur limite de
consommation d’énergie totale pour le chauffage, la production d’eau chaude, la
ventilation et la climatisation dans les immeubles neufs (38 kWh par m?) et rénovés
(60 kWh par m?) (AIE, base de données sur les politiques d’efficacité énergétique). De
maniére générale, I’adoption et I'application des réglementations concernant la
consommation d’énergie des batiments relévent en grande partie de la compétence des
cantons. Cela se reflete dans le modéle de prescriptions adopté par la Conférence des
directeurs cantonaux de 1'énergie, lequel sert de référence aux cantons dans ce domaine.
S’agissant des batiments neufs, le modeéle en vigueur (MoPEC, 2008) concorde avec la
norme Minergie. En ce qui concerne la rénovation, il vise le rapprochement avec cette
norme. La prochaine révision est prévue en 2014 (MoPEC, 2014).

Application de la taxe sur le CO, aux énergies fossiles utilisées dans le secteur
résidentiel

Le 1¢T janvier 2008 est entrée en vigueur une taxe sur les émissions de CO, dues aux
combustibles fossiles utilisés pour le chauffage et la transformation (voir aussi
I’encadré 3.3). Les recettes de ce prélevement sont restituées aux ménages suisses sous la
forme d’un transfert forfaitaire par personne (versé par les services de I’assurance-
maladie). En 2010, la taxe a été portée de 12 CHF a 36 CHF par tonne de CO,, et un tiers de
ses recettes est depuis lors affectée a des incitations financiéres dans le cadre du
Programme Batiments.

Modification du droit du bail

En vertu d’une modification du droit du bail entrée en vigueur en janvier 2008, certaines
améliorations énergétiques apportées par les propriétaires aux habitations et aux locaux
commerciaux sont assimilées a des investissements créant des plus-values et permettent
de justifier une augmentation de loyer (Rohrbach, 2009). Cela concerne notamment les
mesures visant a i) utiliser I'’énergie de fagon rationnelle, ii) réduire les pertes énergétiques
de ’enveloppe du batiment, iii) réduire les émissions des installations techniques,
iv) utiliser les énergies renouvelables et v) remplacer des appareils ménagers a forte
consommation d’énergie. En I'occurrence, les « prestations supplémentaires du bailleur »
qui justifient une augmentation de loyer correspondent a la part des cofits
d’investissement qui excede les cofits de rétablissement ou de maintien de I'état initial du
logement (Platzer et al., 2008).
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comme « créant des plus-values ». Ces projets sont toutefois définis de maniére stricte, et
les travaux de rénovation énergétique peuvent ne pas remplir les critéres correspondants.
En l'occurrence, il doit s’agir de travaux portant sur plusieurs parties du logement a la fois ;
le total des cofits de rénovation doit étre plusieurs fois (en régle générale au moins trois
fois) supérieur au revenu annuel procuré par les loyers ; et le propriétaire doit avoir effectué
auparavant régulierement des travaux d’entretien du logement, faute de quoi méme de
gros travaux de rénovation sont considérés comme des travaux d’entretien qui ne justifient
pas une hausse des loyers (HEV, 2010). Dans la réglementation sur le logement locatif, la
définition de l'assainissement énergétique devrait se fonder sur des critéres clairement
énoncés, comme le gain d’efficacité énergétique et la réduction des émissions de CO,
pouvant découler de l'opération. En outre, si I’ampleur de ’augmentation de loyer
autorisée était fonction de celle de ce gain, le retour sur investissement s’en trouverait
amélioré pour les bailleurs et ceux-ci seraient davantage incités a investir dans la
rénovation énergétique.

L’application de la taxe sur le CO, dans le secteur résidentiel devrait étre revue

En janvier 2008 est entrée en vigueur une taxe sur le CO, assise sur les combustibles
utilisés pour le chauffage et la transformation. L'instauration de ce prélevement sans
incidence sur les recettes a été décidée apreés qu’il fut apparu que les mesures alors en
vigueur, a commencer par les incitations fédérales et cantonales, et la norme et le label
facultatifs d’efficacité énergétique Minergie (encadré 3.2), ne permettraient pas d’atteindre
les objectifs de réduction des émissions définis au départ. Cependant, la taxe sur le CO,
doit étre augmentée. Son niveau n’est sans doute pas assez élevé pour créer des incitations
suffisantes en faveur de la rénovation énergétique. Méme apres avoir été porté a 36 CHF
par tonne de CO, en 2010, son taux reste nettement inférieur au niveau qui, d’apres les
estimations, devrait étre celui d’'une taxe uniforme efficiente sur le CO,.

Depuis 2010, un tiers du produit de cette taxe est affectée au Programme Batiments :
la Confédération a décidé de verser pendant dix ans des subventions supplémentaires aux
ménages et aux entreprises afin de promouvoir le respect du climat dans le cadre de la
construction et de la rénovation des batiments résidentiels et commerciaux. Si la
réglementation des loyers est améliorée comme décrit ci-avant et qu’une taxe sur le CO,
plus élevée est mise en place a terme, les incitations financiéres en faveur des travaux de
rénovation prévues par le Programme Batiments feront double emploi et devraient étre
supprimées. Ce programme permet peut-étre de s’attaquer a certains obstacles liés a
I'information des ménages, mais il risque d’entrainer d’importantes pertes d’efficacité en
financant des projets qui auraient peut-étre été entrepris méme en son absence, avec a la
clé des colits budgétaires importants. Ce risque est d’autant plus réel que les subventions
du Programme Batiments profitent a tous les travaux de rénovation énergétique au lieu de
cibler le secteur locatif, ou 'on constate les principales défaillances du marché. Qui plus
est, pour cause d'information incompléte ou asymétrique, on ne peut pas s’assurer que les
projets retenus sont ceux qui conviennent le mieux, ce qui réduit encore 'efficacité des
subventions.

Durant la période d’arrét progressif de ce programme, les pouvoirs publics devraient
peu a peu rendre plus restrictives les conditions d’attribution des subventions. Celles-ci
devraient étre mieux ciblées sur les travaux de rénovation énergétique réalisés dans des
logements locatifs. Il conviendrait aussi d’appliquer des criteres plus objectifs et mieux
définis, tels que les gains potentiels d’efficacité énergétique, comme dans le cas du droit du
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bail (voir supra). En outre, en lieu et place des subventions directes aux ménages, les
pouvoirs publics devraient envisager de recourir davantage aux mécanismes du marché
afin d’atténuer les effets défavorables liés a I'information incompléte. En I'occurrence, une
possibilité consisterait a verser les subventions par 'intermédiaire de préts bancaires
bonifiés, en modulant la bonification d’intérét en fonction du gain potentiel d’efficacité
énergétique, comme cela se fait par exemple en Allemagne (BMVBS, 2011).

L’amélioration de la réglementation du logement locatif et de I'utilisation de la taxe
sur le CO, devrait s’accompagner d’un renforcement de I’information

Il convient de mieux faire connaitre les possibilités d’amélioration de 'efficacité
énergétique dans les batiments. Depuis 1998, 1'Office fédéral de 1'énergie et les cantons
s’efforcent de promouvoir la norme et le label « Minergie » applicables dans la construction
et la rénovation (encadré 3.2). Cependant, seuls quelque 13 % des batiments neufs et 2 %
des opérations de rénovation en Suisse ont été certifiés au titre de cette norme a ce jour. I1
devrait étre obligatoire de fournir des informations sur l'efficacité énergétique des
logements a vendre ou a louer. Pour ce faire, il serait possible de s’inspirer de 1'étiquetage
énergétique en vigueur dans I'UE, c’est-a-dire de noter les logements en fonction de
catégories d’efficacité énergétique prédéfinies et d’'imposer ’affichage de cette note
lorsque le logement est mis en vente ou en location. Cette mesure renforcerait !'efficacité
de la norme Minergie, car elle permettrait d’apporter des informations complémentaires
au locataire aussi bien qu’au propriétaire. Enfin, si cet étiquetage était également utilisé
pour définir les gains potentiels d’efficacité énergétique dans la réglementation sur le
logement locatif et pour améliorer le ciblage des subventions dans le Programme
Batiments (voir plus haut), I'efficacité de ces deux dispositifs s’en trouverait encore
améliorée.

Il y aurait lieu d’améliorer les incitations a réduire les émissions
dans l'industrie et ’agriculture

Dans I'industrie, des instruments de marché sont en place...

En Suisse, le secteur industriel n’est pas la principale source d’émissions de gaz a effet
de serre. En fait, il apparait qu’il a réussi a découpler jusqu’a un certain point ses émissions
de GES de sa production, comme en témoigne la stabilisation des émissions de gaz a effet
de serre par rapport a la production depuis 10-20 ans (graphique 3.3). Cette évolution
s’explique en partie par la baisse de la consommation d’énergie dans plusieurs branches
industrielles, dont certaines qui sont généralement assez énergivores comme les minéraux
non métalliques, la chimie, le textile et le cuir (graphique 3.7). En revanche, la
consommation d’énergie a augmenté notablement par rapport a la production dans les
branches grosses consommatrices que sont les métaux de base et le papier, les pates a
papier et I'imprimerie, et surtout dans 'industrie mécanique, qui produit quelque 47 % de
la valeur ajoutée industrielle (graphique 3.7).

En principe, la panoplie de mesures aujourd’hui en place pour réduire les émissions
industrielles de CO, va dans le bon sens en ce qu’elle fait largement appel aux instruments
de marché (encadré 3.3). Premiérement, les combustibles utilisés pour le chauffage et la
transformation sont soumis a la taxe sur le CO,, qui s’applique également au secteur
industriel (mais pas a celui des transports) (voir aussi ’encadré 3.2). Deuxiémement, les
entreprises exemptées de la taxe sur le CO, pour des raisons de compétitivité peuvent
participer au systéme suisse d’échange de quotas d’émission créé récemment (mais elles
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Graphique 3.7. Intensité énergétique de I'industrie manufacturiere
Consommation d’énergie rapportée a la valeur ajoutée en volume?!
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Encadré 3.3. Politique de lutte contre le changement climatique de la Suisse
dans Pindustrie

Application de la taxe sur le CO, aux combustibles fossiles utilisés dans 'industrie

La taxe sur le CO, assise sur les combustibles fossiles (encadré 3.2) s’applique aussi au
secteur industriel ; les recettes sont restituées par le systéme d’assurance-vieillesse aux
entreprises qui n’en sont pas exemptées proportionnellement a leur masse salariale
totale, en vertu de quoi les entreprises énergivores sont pénalisées par rapport a celles qui
affichent une forte intensité de main-d’ceuvre. Les entreprises peuvent étre exemptées de
la taxe en passant un accord avec la Confédération dans lequel elles s’engagent a ramener
leurs émissions de CO, a un niveau négocié bilatéralement ou au sein d'un groupe. En regle
générale, ces contrats sont établis sur mesure entre I’entreprise ou le groupe d’entreprises
et l'autorité de réglementation, et ils précisent les objectifs, le calendrier de réalisation et
les éventuelles pénalités (Thalmann et Barazini, 2004).

Systéme d’échange de quotas d’émission

En vertu de la loi sur le CO,, la Suisse a mis en place un systéme d’échange de quotas
d’émission (SEQE) limité, qui est destiné aux entreprises exemptées de la taxe sur le CO,. Le
SEQE suisse est un systeme « de niveau de référence et de crédits », dans lequel chaque
participant a le droit d’émettre une certaine quantité de CO, calculée en fonction de sa
production et de ses émissions prévues. Lorsqu’'un participant émet moins que son niveau
de référence, il se voit attribuer des crédits de réduction des émissions correspondant a
I’écart, qu'il peut soit reporter sur la période suivante, soit vendre a d’autres participants au
systéme. A I'inverse, si ses émissions de CO, dépassent I'objectif, il peut acheter des quotas
d’émission aupres d’autres entreprises pour couvrir 'excédent (Schiirch, 2005). Les quotas
d’émission sont fixés en correspondance aux objectifs négociés et sont attribués aux
entreprises participantes gratuitement (page Internet de I’'OFEV). Les quotas nécessaires
pour couvrir les émissions excédentaires doivent étre achetés sur le marché intérieur ou
international et/ou produits dans le cadre de projets de réduction des émissions réalisés a
I’étranger. En régle générale, les certificats acquis a I’étranger ne peuvent pas représenter
plus de 8 % de l'objectif de limitation des émissions. L'entreprise qui n’atteint pas son
objectif est tenue de régler rétroactivement la taxe sur le CO, sur chaque tonne de CO,
qu’elle a émise depuis que I'exemption lui a été accordée. Les petites entreprises qui ne se
sont pas fixé d’objectif de limitation mais qui ont établi une valeur cible spécifique ne
recoivent pas de droits d’émission. Elles peuvent en revanche honorer leur engagement en
achetant des quotas d’émission (site Internet de I'OFEV ; Schiirch, 2005).
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Encadré 3.3. Politique de lutte contre le changement climatique de la Suisse
dans l'industrie (suite)

En mars 2011, la Suisse et I'UE ont ouvert des négociations en vue du couplage du SEQE
suisse a celui de 'UE. La directive de I'UE établissant le systéme d’échange de quotas
d’émission dispose que des accords peuvent étre conclus avec des pays ayant ratifié le
protocole de Kyoto afin d’assurer la reconnaissance mutuelle des quotas.

Financement de projets internationaux de réduction des émissions

La Fondation Centime Climatique (FCC) est une initiative de I'industrie pétroliére suisse
lancée pour éviter l'instauration d’une taxe sur le CO, applicable aux carburants. Son
financement provient d’une taxe de 1.5 centime par litre percue sur ’ensemble des
importations de carburants, qui produit quelque 100 millions CHF par an. La Fondation s’est
engagée envers la Confédération a réaliser des réductions d’émissions de CO, de
12 millions de tonnes sur la période 2008-2012, dont au moins 2 millions de tonnes a
I'intérieur de la Suisse dans le secteur des transports et 'industrie. Les projets de réduction
des émissions a l'étranger sont ceux qui sont agréés par 'instance de validation des
Nations Unies et qui générent des certificats négociables que la Suisse peut imputer a son
objectif de réduction. Ainsi, la FCC achéte des certificats conformes au protocole de Kyoto
en se pliant a des critéres de qualité rigoureux (pas de certificats résultant de projets qui
concernent certains gaz industriels, par exemple). Les autorités suisses ne soumettent pas
les projets a des évaluations supplémentaires sur le fond (page Internet de 'OFEV).

n'y sont pas obligées). Troisiémement, la Fondation Centime Climatique (FCC), initiative
quasi -volontaire de l'industrie pétroliere suisse, consacre le produit d’'une tres faible taxe
additionnelle sur les importations d’essence et de gazole a des projets de réduction des
émissions en Suisse et a I’étranger (dans le cadre du MDP, par exemple), qui contribuent a
compenser la production d’émissions a I’étranger. Ces projets sont censés aider a
compenser les émissions de carbone incorporées dans les importations.

En mars 2011, la Suisse et 'UE ont ouvert des négociations en vue d'un rattachement
de leurs systémes d’échange de quotas d’émission (OFEV, 2011b). Un accord permettrait
aux entreprises suisses d’accéder a un marché beaucoup plus grand et plus liquide, ce qui
serait de nature a engendrer des prix plus rationnels et moins volatils et renforcerait la
participation des entreprises au systéme d’échange de quotas d’émission. Aspect plus
important encore, il offrirait un moyen efficace, par rapport a son cofit, de réduire les
émissions de gaz a effet de serre, ce qui sera primordial dans le contexte de I’'abandon
progressif de ’énergie nucléaire. Actuellement, le marché des quotas d’émission en Suisse
est trop petit, car seules y participent les entreprises énergivores qui ont été exemptées de
la taxe sur le CO, frappant les combustibles fossiles et qui ont adhéré au systéme de leur
propre initiative. Les pouvoirs publics devraient poursuivre les efforts engagés en vue de
rattacher le systeme d’échange de quotas d’émission (SEQE) de la Suisse a celui de 'UE.

... mais les incitations en faveur de la réduction des émissions de CO, ne sont
pas optimales

L'exemption de la taxe sur le CO, n’est pas fondée sur une définition de la
« compétitivité » ni sur des criteres objectifs d’« intensité énergétique ». Pour en bénéficier,
les entreprises doivent conclure un accord avec 'autorité de réglementation en
s’engageant sur une réduction des émissions négociée. Dans ces conditions, il se pourrait
qu'un assez grand nombre d’entreprises bénéficient d’exemptions de la taxe qui ne sont
gueére motivées, y compris lorsque leurs concurrents étrangers sont eux assujettis a une
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taxe sur le CO,, ce qui nuirait a I'efficacité de la taxe’. Au Royaume-Uni, un dispositif
similaire, les Climate Change Agreements, a donné des résultats nettement moins bons en
termes de réduction des émissions de CO, et, indirectement, d’innovation, que
I’application a toutes les entreprises de la taxe sur le changement climatique (Climate
Change Levy). C’est ce qu’a montré une évaluation économétrique (OCDE, 2008b), qui tend
également a indiquer que 'assujettissement de toutes les entreprises a la taxe sur le
changement climatique n’a pas eu d’effet négatif sur la compétitivité. Les résultats ne
seraient pas différents dans le cas de la Suisse : puisque les recettes de la taxe sur le CO,
sont restituées aux entreprises (encadré 3.3), la charge globale imposée a ces derniéres et,
partant, 'impact sur leur compétitivité sont limités, de sorte qu’il n’est guere nécessaire de
leur accorder des exemptions pour des raisons de compétitivité (OCDE, 2001). Les
entreprises suisses devraient étre obligées soit d’acquitter la taxe, soit de participer au
systeme d’échange de quotas d’émission. Par exemple, les entreprises des secteurs visés
par le SEQE de I'UE pourraient participer au systéme d’échange de quotas d’émission, alors
que pour les entreprises des autres secteurs, les possibilités d’exemption de la taxe
devaient étre progressivement supprimées. Le projet du gouvernement de dresser une liste
de criteres a remplir par les entreprises qui demandent a étre exonérées de la taxe sur le
CO, constitue un premier pas dans la bonne direction.

Par ailleurs, les quotas d’émission sont attribués gratuitement et les objectifs de
réduction des émissions sont fixés au travers de négociations bilatérales entre ’entreprise
(ou un groupe d’entreprises d'une méme branche) et I'autorité de réglementation. Ces
objectifs sont ensuite repris dans le systéme d’échange de quotas d’émission (encadré 3.3).
La négociation bilatérale des objectifs est de nature a induire des cofits de transaction et
administratifs inutiles. En particulier, les entreprises sont incitées a négocier des objectifs
d’émission qu’elles savent pouvoir atteindre aisément, d’autant que l’autorité de
réglementation ne dispose pas des mémes informations qu’elles®. Ces objectifs
individualisés ont également tendance a étre trop généreux pour créer des incitations
suffisantes en faveur d’échanges ; ils induisent ainsi une anti-sélection, en ce sens que
seules participent au systéme les entreprises qui auraient réduit leurs émissions de toutes
facons. L'attribution des quotas d’émission a titre gratuit est susceptible de réduire
I'incitation qu’ont les entreprises a chercher a abaisser leurs émissions et donc a participer
au marché des permis, car celles qui réduisent fortement leurs émissions risquent de se
voir attribuer moins de permis a I’avenir. Les objectifs d’émission devraient étre fixés dans
le cadre d'un plafonnement des émissions contraignant, valable pour 'industrie dans son
ensemble. Cela aurait aussi pour effet de faire évoluer le systéme « de niveau de référence
et de crédits » de la Suisse vers un systeme « de plafonnement et d’échange », changement
qui devra intervenir en tout état de cause pour permettre le couplage des SEQE suisse et
européen. En accord avec le SEQE de I'UE, les autorités devraient aussi commencer a
attribuer progressivement les quotas d’émission par voie d’encheres, afin d’éviter les effets
dynamiques d’incitation indésirables qui découlent de l’allocation en fonction des
émissions passées’. Des mesures allant dans ce sens sont prévues dans le projet de
modification de la loi sur le CO,.

Sous sa forme actuelle, le SEQE de la Suisse n’a pas donné lieu a 'émergence d'un
marché des crédits fonctionnant de maniere efficiente. On constate en particulier que la
Fondation Centime Climatique (FCC) fixe le prix des quotas d’émission et paralyse ainsi les
échanges de quotas (Schiirch, 2005). Si elle est en mesure de le faire, c’est en raison de son
obligation de réduction des émissions intérieures de CO, d’au moins deux millions de

104 ETUDES ECONOMIQUES DE L’OCDE : SUISSE © OCDE 2011



3. REDUIRE LES EMISSIONS DE GAZ A EFFET DE SERRE POUR UN COUT RAISONNABLE

tonnes, a laquelle elle répond en achetant des crédits d’émission dans le cadre du SEQE
suisse (encadré 3.3)'0. En réaction a I’avis de la Commission de la concurrence suisse, qui a
estimé que la FCC était un accord illicite entravant la concurrence et ne pouvant étre
justifié par des motifs d’efficience, le gouvernement a accordé une autorisation
exceptionnelle temporaire qu’il a motivée par l'intérét public supérieur lié a la protection
de I'environnement (OCDE, 2010b). Il convient de ne pas laisser la FCC fausser le marché
des permis d’émission. Le droit de collecter le « centime climatique » devrait étre remplacé
par une taxe sur le CO, assise sur les carburants (voir plus haut).

Pour la période post-Kyoto, le gouvernement prévoit de mettre en place un dispositif
qui prendrait le relais de la Fondation Centime Climatique en obligeant les importateurs de
carburants a compenser au moins 25 % des émissions produites par les carburants
importés, au moyen de mesures de réduction appliquées en Suisse ou a l'étranger (OCDE,
2010b)!!. Cependant, certaines entreprises (ou groupes d’entreprises) pourraient rester en
position de force dans le systeme d’échange de quotas d’émission de la Suisse, d’autant
que les importateurs auront toute latitude, sous réserve de respecter le droit de la
concurrence, pour mutualiser I'acquisition des quotas nécessaires a chacun. Cette
situation est liée au relatif manque d’indépendance, de pouvoirs et de moyens de la
Commission de la concurrence suisse (OCDE, 2006). Les positions dominantes et les
accords horizontaux qui entravent la concurrence dans le cadre du SEQE suisse devraient
étre interdits, et il conviendrait de renforcer davantage les pouvoirs de I'autorité de la
concurrence du pays et son indépendance - comme recommandé dans de précédentes
Etudes économiques. Le projet de réforme de la loi sur les cartels du gouvernement va dans
le bon sens.

Enfin, il apparait que le financement de projets internationaux relevant du mécanisme
pour un développement propre, qui est administré actuellement par la Fondation Centime
Climatique, n’est pas efficace par rapport au coft, et fait peser un risque d’importantes
pertes d’efficience. Cela tient aux difficultés a surmonter pour évaluer et prouver
I’additionnalité (voir plus haut). En particulier, les autorités suisses n’assurent pas le suivi
ni le contrdle de la qualité des projets financés par la FCC et s’en remettent aux mesures
appliquées par les Nations Unies en la matiere (page Internet de I’OFEV). La Suisse
gagnerait d’ceuvrer a une amélioration de la qualité environnementale des projets
internationaux de réduction des émissions, moyennant par exemple une coopération ou
un engagement plus actif en faveur de l'instauration de normes de qualité pour les projets
relevant des Nations Unies, comme cela est déja envisagé a I'heure actuelle.

L’agriculture offre des possibilités de réduction des émissions de GES autres que le CO,

Actuellement, la politique climatique de la Suisse est axée sur la réduction des seules
émissions de CO,. Dans la loi sur le CO,, ce choix est justifié par le fait que le CO,
représentait 84 % des émissions de gaz a effet de serre en 2008 et qu’il ne subsisterait guere
de possibilités d’abaisser les émissions des autres GES (Conseil fédéral, 2009)2. Des progrés
ont de fait été réalisés en termes de réduction des émissions de méthane et d’hémioxyde
azote, qui sont presque intégralement le fait du secteur agricole et représentaient plus de
13 % des émissions de GES de la Suisse en 2008 (graphique 3.8, base de données de la
CCNUCC). Néanmoins, d’autres progres sont encore possibles et une nouvelle réduction
des émissions de ces gaz a effet de serre pourrait se répercuter notablement sur I'ampleur
de la baisse totale des émissions de GES en équivalent CO,. En effet, 'impact sur le climat
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Graphique 3.8. Evolution des émissions de gaz a effet de serre autres que le CO,

en Suisse
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d’une tonne de méthane (CHy) est équivalent a celui de 21 tonnes de CO,, et 'impact d’une
tonne d’hémioxyde d’azote (N,0) est équivalent a celui de 310 tonnes de CO, (WWF, 2007).

A Theure actuelle, les incitations a abaisser les émissions sont limitées dans le secteur
agricole. Ni la loi sur le CO, ni le projet de révision de ce texte pour la période aprés 2012 ne
prévoient d’objectif de réduction des émissions de GES dans ce secteur. En outre, celui-ci
est exempté du systeme d’échange de quotas d’émission. Cela peut s’expliquer jusqu’a un
certain point par le fait que les mesures technologiques aujourd’hui connues et applicables
de réduction des émissions agricoles de GES sont limitées ou peuvent étre trés coliteuses
en tant que mesures de lutte contre le changement climatique!®. Néanmoins, il ressort
d’études empiriques que des mesures déja en cours d’élaboration pourraient permettre -
une fois mises au point — de réduire sensiblement les émissions (Peter et al., 2009 ; voir
aussi OCDE, 2011a).

En outre, on constate qu’en Suisse, le soutien a la production agricole est toujours
élevé par rapport a la moyenne internationale (OCDE, 2011b). La moitié des paiements
reposent sur la production de produits de base ou l'utilisation d’intrants, dont certains qui
peuvent avoir des effets néfastes sur 'environnement, notamment lorsqu’il existe un lien
direct ou indirect avec l'utilisation d’engrais dans le processus de production ou avec le
nombre d’animaux d’élevage. Depuis 20 ans, des efforts ont été faits pour recentrer le
soutien aux producteurs sur des paiements directs généralement moins distorsifs (OCDE,
2011b) et moins dommageables pour 'environnement (WWF, 2007). Néanmoins, entre 2008
et 2010, la majeure partie de ces paiements directs demeuraient des paiements directs
généraux calculés en fonction de la superficie des terres agricoles ou du nombre de tétes
de bétail (OCDE, 2011b).

Pour la période 2014-2017, alors que les dépenses budgétaires consacrées au soutien
agricole devraient rester grosso modo constantes en termes nominaux, les projets législatifs
prévoient une poursuite de la transition vers les paiements directs, et plus précisément
vers les paiements directs qui appuient des processus de production plus respectueux de
I'environnement (encadré 3.3). Ces mesures vont dans le bon sens. Les données
d’observation semblent indiquer que le découplage, c’est-a-dire le passage a des
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paiements directs, tend a favoriser des formes de gestion des terres plus extensives, toutes
choses égales par ailleurs. Cela peut entrainer une baisse des émissions, notamment des
émissions d’hémioxyde d’azote qui proviennent des terres agricoles recevant des apports
d’engrais azotés (WWF, 2007). Le recentrage des paiements sur des formes de production
plus respectueuses de 'environnement est de nature a renforcer cet effet bénéfique sur les
émissions de gaz a effet de serre.

Les pouvoirs publics devraient envisager de réduire encore le soutien fondé sur
l'utilisation d’intrants et la production (OCDE, 2011), et de cibler le soutien restant sur les
projets qui offrent les meilleures perspectives en termes de processus de production
respectueux de l'environnement. Il conviendrait de coupler cette démarche avec
Iinstauration d’une taxe sur les intrants a l'origine d’émissions de GES. Une nouvelle
baisse du soutien aux producteurs les inciterait a rendre leur production plus efficiente, et
la taxe les encouragerait a investir dans des mesures d’amélioration de I'efficience qui sont
aussi bénéfiques pour l'environnement. En affectant un prix aux émissions de gaz a effet
de serre qui résultent de la production agricole, cette démarche aurait aussi pour effet
d’améliorer l'efficience globale de la politique climatique suisse et de dégager des
ressources. En 'occurrence, la taxe sur le CO, pourrait se fonder sur l'utilisation d’engrais
de synthése, par exemple, comme cela se fait déja en Suede, en Finlande, au Danemark et
en Autriche (WWF, 2007). Les normes internationales relatives a 'utilisation d’engrais
industriels et de synthese en agriculture fourniraient I’ensemble d’informations
nécessaires pour fixer la taxe au niveau approprié (WWF, 2007). Une autre maniére de
procéder, qui pourrait étre meilleur marché, consisterait a mettre en place un dispositif
ciblant les excédents d’azote (OCDE, 2004).

En plus de procurer des avantages environnementaux, une telle panoplie de mesures
contribuerait a stimuler la croissance de la productivité globale en rendant plus efficiente
I'activité agricole - ce qui rejoint les recommandations formulées dans de précédentes
Etudes économiques (OCDE, 2007c ; OCDE, 2009). D’apres les estimations, il existe un fort
potentiel d’amélioration de l'efficience des entreprises agricoles suisses. Si toutes étaient
aussi efficientes que les 25 % (50 %) les plus performantes du moment, 'efficience globale
progresserait en moyenne de 6 % (10 %). Le gain d’efficience global serait de 700 millions
CHF, soit plus de 1 % du PIB. Et encore ces chiffres ne tiennent-il pas compte des
améliorations techniques a venir, qui ne feraient qu’amplifier ces gains potentiels (OFAG,
2011). D’aprés une autre étude qui compare l'efficience des exploitations agricoles en
Suisse et dans le Land allemand voisin du Bade-Wurtemberg, caractérisé par des
conditions topographiques semblables, seules les 17 a 24 % des exploitations suisses
les plus performantes sont @ méme de soutenir la comparaison avec celles du
Bade-Wurtemberg (OFAG, 2011).

Encadré 3.4. Principales recommandations d’action pour réduire
les émissions de gaz a effet de serre de maniére efficace et économe

Général
® 1l est nécessaire de relever la taxe sur le CO, en harmonie avec 'objectif national de
réduction des émissions de gaz a effet de serre.
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Encadré 3.4. Principales recommandations d’action pour réduire
les émissions de gaz a effet de serre de maniere efficace et économe (suite)

Transport routier

e Il faudrait créer une taxe sur le CO, assise sur les carburants pour contrecarrer la forte
augmentation des émissions dues aux transports routiers. Pour parfaire ce dispositif, il
faudrait parallelement instaurer une redevance de congestion variable qui serait plus
élevée dans les zones géographiques particulierement touchées et en période de pointe.
S’agissant des recettes de cette taxe et de cette redevance, il conviendrait soit de les
injecter dans le budget de I'Etat, soit de les restituer.

Secteur résidentiel

e La définition de 'assainissement énergétique et des hausses de loyers qu’il permet
d’appliquer devrait se fonder sur des critéres clairement énoncés, comme par exemple
les gains potentiels d’efficacité énergétique qu’il permet de réaliser.

e Apres la mise en place d’'une réglementation des loyers plus efficace, il conviendrait
d’arréter progressivement le Programme Batiments en rendant peu a peu plus
restrictives les conditions d’attribution des subventions.

e Fournir des informations sur lefficacité énergétique des batiments devrait étre
obligatoire.

Industrie

@ Les pouvoirs publics devraient poursuivre leurs efforts visant a coupler le systeme
suisse d’échange de quotas d’émission avec celui de I'UE.

@ Les entreprises suisses devraient étre obligées soit d’acquitter la taxe, soit de participer
au systéme d’échange de quotas d’émission.

e Dans le cadre du systéme d’échange de quotas d’émission, des objectifs d’émission
devraient étre fixés sous forme de plafonds contraignants valables pour I'industrie dans
son ensemble. En outre, les pouvoirs publics devraient peu a peu attribuer les quotas
d’émission par voie d’enchéres, comme dans le contexte du SEQE de I'UE.

e Il convient de ne pas laisser la Fondation Centime Climatique fausser le marché des
permis d’émission. Le droit de collecter le « centime climatique » devrait étre remplacé
par une taxe sur le CO, assise sur les carburants (voir plus haut).

® Les positions dominantes et les accords horizontaux qui entravent la concurrence dans
le cadre du SEQE suisse devraient étre interdits.

® La Suisse gagnerait a ceuvrer a une amélioration de la qualité environnementale des
projets internationaux de réduction des émissions, sur le plan intérieur ou moyennant
une coopération renforcée avec les Nations Unies ou I'UE.

Agriculture

@ Les pouvoirs publics devraient continuer de réduire le soutien fondé sur les intrants et
la production, et cibler le soutien restant sur les projets qui offrent les meilleures
perspectives en termes de processus de production respectueux de ’environnement.

@ 1l conviendrait de coupler cette démarche avec I'instauration d’une taxe sur les intrants
a l'origine d’émissions de GES, par exemple sous la forme d'une taxe sur les engrais.
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Notes

1

10.

11.

12.

. Voir Grubb (2003) pour plus de précisions sur les aspects économiques du protocole de Kyoto.

L'échange international de droits d’émission permet aux parties visées a 'annexe I de réaliser
leurs engagements a un colit moindre car il offre la possibilité de réduire les émissions en premier
lieu dans les pays ou cette réduction revient le moins cher, ce qui accroit I'efficacité de I'accord. Le
MDP et la MOC sont des mécanismes qui entrainent des réductions des émissions dans le cadre de
« projets » précis. Le premier est conc¢u pour encourager la baisse des émissions dans les pays ne
figurant pas a I'annexe I et la deuxiéme dans les pays visés a I’annexe I (Grubb, 2003).

. Voir OCDE (2007b) pour un apercu du cadre institutionnel ou s’inscrit la politique de la Suisse

concernant le changement climatique.

. Le risque de « fuite » n’est pas tres grand, mais les émissions de la Suisse sont en grande

proportion produites a 1’étranger et incorporées dans ses importations, ce qui justifierait
d’accroitre la compensation a I’étranger, que ce soit dans la limite ou au-dela de I'objectif global de
réduction des émissions. Des estimations empiriques indiquent qu’en 2004, le niveau des
émissions suisses d’équivalent CO, aurait été plus élevé de 10.7 % environ si les émissions
incorporées dans les biens importés avaient été prises en considération (Conseil fédéral, 2009).

. Dans ses « Lignes directrices des finances fédérales », le Département fédéral des finances

indique : « Les affectations obligatoires restreignent la marge de manceuvre, empéchant ainsi la
fixation d'un ordre de priorités en matiere budgétaire ; de plus, elles peuvent inciter au gaspillage.
Quant aux fonds, ils entrainent surtout une perte de transparence » (DFF, 1999).

. En fait, d’aprés des estimations, le déficit de financement du fonds d’infrastructure pourrait

atteindre 1.5 milliard CHF environ (0.3 % du PIB) en 2020 (Conseil fédéral, 2009).

. La confidentialité fait partie des raisons qui ont fait achopper la mise en ceuvre du systéme

néerlandais de tarification routiéere (Kozluk, 2010).

. D’apres I'OFEV (2007a), plus de 1 600 entreprises — de secteurs aussi variés que la céramique, le

verre, le papier, la chimie, la métallurgie, la construction de machines, les plastiques, I'aluminium,
l'alimentation, le calcaire, les fonderies, l'industrie graphique - avaient déja fixé des objectifs de
limitation avant I'entrée en vigueur de la taxe sur le CO, (ou en prévision de son entrée en vigueur).

. Par ailleurs, des accords horizontaux préjudiciables a la concurrence peuvent intervenir en cas de

négociation d’objectifs de réduction des émissions avec des groupes d’entreprises d'une méme
branche (Thalmann et Baranzini, 2004 ; Brau et Carraro, 1999).

. Le SEQE de I'UE prévoit la mise aux enchéres de I'intégralité des quotas. Des mesures transitoires

sont en vigueur pour certains secteurs, en vertu desquelles la quantité de quotas délivrés a titre
gratuit en 2013 représentera 80 %, sur la base des pourcentages de la période 2005-2007. Par la
suite, I'allocation de quotas a titre gratuit diminuera chaque année d’une quantité égale, pour
atteindre 30 % de quotas gratuits a compter de 2020, en vue de parvenir a la suppression des
quotas gratuits en 2027 (CE, 2009).

La Fondation a payé 70 CHF chaque crédit d’émission correspondant a une tonne de CO, dans un
premier temps, puis 100 CHF dans un second temps (Schiirch, 2005), ce qui est nettement
supérieur au prix spot de 23 CHF atteint par exemple dans le cadre du SEQE de I'UE (Schiirch 2005).
Sil'on interpréte ce dernier comme le prix du marché, on peut se demander pourquoi la Fondation
fixe un prix aussi élevé. Un acheteur en situation de monopole (auquel on peut assimiler la
Fondation) limiterait les achats de quotas pour faire baisser le prix. Cependant, le SEQE de I'UE est
considéré comme un systeme hautement concurrentiel, caractérisé par un grand nombre de
participants, ce qui n’est pas le cas du SEQE suisse, du fait notamment de sa petite taille et de
structures de coft de réduction des émissions différentes (OCDE, 2007a). En outre, la Fondation est
obligée de réaliser une certaine réduction des émissions dans le pays, et elle ne peut y parvenir
qu’en achetant des quotas. Aussi fixe-t-elle le prix a un niveau suffisamment élevé pour s’assurer
que les entreprises disposées a lui en vendre seront suffisamment nombreuses.

Le pourcentage de compensation sera fixé définitivement en fonction de I'objectif de réduction
interne a I’horizon 2020. La décision de confier I'exécution de la compensation a la FCC ou a un
autre dispositif n’a pas encore été prise.

La Suisse a réduit les émissions de certains gaz qui ont un impact sur le climat, mais qui ne sont
pas visés par le Protocole de Kyoto et sortent donc du cadre de cette étude. C’est le cas en
particulier des composés organiques volatils (COV), qui sont utilisés dans différents secteurs
comme solvants ou gaz propulseurs. Lorsqu'ils entrent en réaction avec les oxydes d’azote dans
les basses couches de l'atmospheére, notamment par temps ensoleillé, ces composés forment de
I'ozone qui, en concentrations élevées, est trés nocif pour la santé humaine. La Suisse a instauré
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en 2000 une taxe d’incitation sur les COV qui est assise sur leur production et leur importation.
Pour plus de détails, voir Schoenberger et Mack (2008) et OFEV (2007b).

13. Lhémioxyde d’azote provient principalement de la fermentation, et a un degré moindre des
engrais industriels et de synthese, tandis que le méthane est produit surtout par les cultures et
dans une moindre mesure par l'apport d’engrais (WWF, 2007). En moyenne, une vache produit
environ 112 kg de méthane par an, soit autant de GES, en équivalent CO,, qu'une voiture
particuliere type. Les mesures techniques envisageables pour réduire les émissions sont par
exemple 'ajout de matiéres grasses a I'alimentation du bétail, le recours a des additifs des lisiers
et la couverture des installations de stockage du purin, la fermentation anaérobie et I'’épandage
sans tonne (WWF, 2007, Peter et al., 2009).
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