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Les bureaux d’avocats
réussissent en bourse
U La conjoncture est très favorable
aux bureaux d’avocats. Le total des
revenus de Baker & McKenzie, un
leader aux Etats-Unis, est en hausse
de 20% et excède les 2 milliards de
dollars. Celui des quatre leaders
britanniques augmente de 15%
cette année. Les départements de
litiges marchent très fort. Ils repré-
sentent 45% des revenus aux Etats-
Unis et 25% au Royaume-Uni. Ces
chiffres positifs amènent certains
d’entre eux à entrer en bourse,
d’autant que la loi britannique
vient d’être modifiée pour permet-
tre un financement extérieur, selon
The Economist. L’effet des introduc-
tions en bourse ne s’est pas fait
attendre. Ces sociétés juridiques
multiplient les acquisitions. La
crise du crédit ne les a pas encore
rattrapées, même si elles ne sont
pas entièrement immunisées.
L’investisseur dans les actions
d’avocats doit se méfier de deux
points, selon le magazine. Peu
d’associés connaissent leur profit
par heure de service. Et leur atten-
tion se porte davantage sur la
croissance des revenus que sur le
contrôle des coûts.

Syndicats et patronat ont l’œil
rivé sur le 3 décembre
U En France, les syndicats et le
patronat seront dès la rentrée
concentrés sur les élections
prud’homales du 3 décembre,
selon Les Echos. Deux importantes
négociations à venir, l’assurance
chômage et les

retraites
complémentaires, ont été reportées
à la fin de l’année. Seuls quelques
«petits sujets» sont sur la table: la
gestion prévisionnelle des emplois,
le harcèlement moral et la violence,
et la santé au travail. Sur trois
dossiers soulevant le problème du
financement des organisations
syndicales – la formation profes-
sionnelle, la médecine du travail et
le 1% logement –, le pouvoir politi-
que a un droit de préemption.

L’Europe centrale investit
fortement dans le nucléaire
U Les projets nucléaires se multi-
plient en Europe centrale et de
l’Est, stimulés par le prix du pé-
trole, par les objectifs environne-
mentaux de Bruxelles et par la
volonté de réduction de la dépen-
dance énergétique à l’égard de la
Russie, selon la NZZ. En outre,
l’opinion publique est moins
réservée à l’égard du nucléaire
qu’en Europe occidentale. Le parti
vert n’est représenté qu’au parle-

ment
tchèque. La Pologne s’est associée à
la Lettonie et à l’Estonie pour un
projet commun et envisage une
installation propre à Varsovie. La
Slovaquie, qui compte déjà cinq
centrales atomiques, a trois projets
en préparation. La part de l’énergie
nucléaire y est pourtant déjà de
57%, contre 40% en Bulgarie et 30%
en République tchèque. Cette
dernière compte six réacteurs et en
prévoit deux nouveaux. La Bulgarie
en dispose d’un et veut le complé-
ter d’un second. La Hongrie enfin
cherche aussi à accroître ses capa-
cités.

Le prochain sauvetage par
l’Etat se fera à Detroit
U Après Bear Stearns, divers ac-
teurs du marché hypothécaire,
puis Fannie Mae et Freddie Mac,
qui ont tous appelé l’Oncle Sam à
la rescousse, c’est à Detroit que se
prépare la prochaine demande de
sauvetage, selon le Wall Street
Journal. Les trois constructeurs
automobiles américains deman-
dent à l’Etat 40 milliards de dollars,
dont 25 milliards la première
année à un taux d’intérêt représen-
tant le tiers du niveau du marché.
Barack Obama et divers parlemen-
taires se disent ouverts. Les grou-
pes étrangers qui emploient 92000
Américains pourraient obtenir
quelque chose, en fonction de leur
durée de présence aux Etats-Unis
et de leurs relations politiques. La
meilleure façon d’arrêter cette série
est de dire non.
Emmanuel Garessus

L’économie suisse résiste mieux
à la crise qu’il n’y paraît

Le premier semestre 2008 a été
marqué par de nombreuses mau-
vaises nouvelles. Dans le secteur
manufacturier, Rieter, le fabricant
zurichois d’équipements automo-
biles et machines textiles, est
frappé de plein fouet par la baisse
des commandes. Par conséquent,
l’entreprise supprime 2250 em-
plois, soit environ 15% de ses
effectifs. Des collaborateurs suisses
seront aussi touchés. Au premier
semestre, les bénéfices ont baissé
de 65% à 40,8 millions de francs.

Autre fleuron de l’économie
suisse, le cimentier Holcim a
également de la peine. Ses ventes
ont reculé de 9% au premier se-
mestre. Pour l’année 2008, elles
diminueront de 12%. Des restruc-
turations et des mesures d’écono-
mies se préparent.

Dans le secteur tertiaire, les
grandes banques et les assurances
ont connu un premier semestre
mitigé. UBS, la plus grande insti-
tution, n’est pas encore sortie de
la tourmente. Elle a commencé
une longue restructuration, avec
plusieurs centaines de suppres-
sions de postes.

Cette mauvaise passe trouve
son origine aux Etats-Unis dans la
crise des «subprime», le resserre-
ment monétaire, la baisse de
confiance des industriels et de
consommateurs. Le ralentisse-
ment a contaminé l’Europe et le
Japon dont les entreprises sont
largement dépendantes du mar-
ché américain. Ensuite, la flambée
des prix énergétiques et des ma-

tières premières n’ont fait qu’exa-
cerber la crise. La Suisse qui gagne
1 franc sur 2 à l’étranger ne pou-
vait pas être épargnée par la
conjoncture mondiale négative.
Les problèmes de Rieter ou d’Hol-
cim y sont directement liés.

Mais elles sont également
nombreuses les entreprises suis-
ses qui maintiennent, voire amé-
liorent leur perspective. La pre-
mière partie de l’année a été faste
pour les agriculteurs suisses, qui
ont profité de la hausse des prix.
Dans le secteur manufacturier,
plusieurs sociétés– Nestlé, Oer-
likon, Schindler ou Novartis – ont
poursuivi leur croissance. Dans
l’ensemble, les exportations ont
légèrement marqué le pas durant
les six premiers mois de l’année.
En revanche, dans certains sec-
teurs, notamment l’horlogerie, la
croissance a été forte, soit +3,7%.

Dans les services, le tourisme a
connu un franc succès. Une aug-
mentation générale de nuitées de
l’ordre de 3,5% est attendue pour
l’année. Malgré la crise dans le
transport aérien international,
l’aéroport de Zurich poursuit son
essor. Kuoni a vu ses ventes pro-
gresser de près de 10%. Côté ban-
ques, les établissements canto-
naux et régionaux ont réalisé de
bonnes affaires.

L’économie suisse résiste mieux
à la crise que les Etats-Unis ou
l’Europe. Alors que les deux puis-
sances économiques sont frap-

pées par un ralentissement des
activités, certains pays se trouvant
même au bord de la récession, les
perspectives helvétiques parais-
sent moins alarmantes. Pas plus
tard que la semaine dernière, le
président de la Banque nationale
suisse (BNS) a rappelé que cette
situation découle d’une demande
intérieure restée forte ainsi que
d’un marché de travail stable, avec
le quasi plein-emploi. «Le secteur
de la finance a exercé une in-
fluence négative sur la croissance
au premier semestre 2008, mais le
reste de l’économie a plus ou
moins crû au même rythme que
l’année précédente», a-t-il affirmé
dans une interview au Financial
Times du 19 août.

La résilience de l’économie
suisse a encore d’autres explica-
tions. Les conditions de crédit ne
se sont pas détériorées, les taux
d’intérêt dans le pays étant les
plus faibles en Europe. Par
ailleurs, suite aux accords sur la
libre circulation des personnes
avec l’Union européenne, l’écono-
mie suisse a profité de l’apport
migratoire. Le pays ne connaît pas
de crise immobilière comme les
Etats-Unis, la Grande-Bretagne et
l’Espagne.

La Suisse ne pouvait pas rester
insensible à l’inflation importée
qui touche l’ensemble de l’écono-

mie mondiale. Mais alors qu’elle
dépasse 4% dans la zone euro, le
taux suisse annualisé n’est que de
3,1%. Enfin, la bourse suisse évo-
lue certes en dents de scie, mais
elle semble avoir enrayé la ten-
dance négative de 2007, suivant la
même tendance que les grandes
places financières.

Les résultats du dernier son-
dage du Centre de recherches
conjoncturelles (KOF) de l’EPF de
Zurich confirment que la situa-
tion conjoncturelle dans le pays
n’est pas aussi mauvaise qu’il n’y
paraît. La bonne nouvelle est que
même le secteur bancaire est en
passe de surmonter la crise. Il
prévoit une reprise des activités
d’ici à la fin de l’année.

Les nuages sur l’économie
mondiale ne sont de loin pas
dissipés et ne permettent pas de
visibilité claire pour ces prochains
mois. Mais pour la Suisse, un
optimisme mesuré est de mise. Il
est basé sur quelques indicateurs
positifs. Le prix du pétrole, que des
spécialistes voyaient à 200 dollars
le baril à la fin de l’année, recule
fortement. De même pour les
autres matières premières agrico-
les et industrielles. Par ailleurs, la
Suisse continue à diversifier ses
marchés d’exportations en direc-
tion des pays émergents qui res-
tent malgré tout dynamiques.

Le secteur bancaire
est en passe de
surmonter la crise.
Il prévoit une reprise
des activités d’ici
à la fin de l’année

Ram Etwareea

Analyse

Jonathan Ivinson*

«D
es paradis fiscaux sont engagés
dans une guerre économique
contre les Etats-Unis et c’est
l’honnête contribuable tra-

vailleur américain qui en est le perdant.» Tels
sont les propos de Carl Levin, président du
sous-comité du Sénat, dans son rapport sur les
allégations de fraude fiscale impliquant LGT
au Liechtenstein et UBS en Suisse.

Le consensus veut que le coût économique
de la fraude fiscale soit supporté par ceux qui
n’ont pas les moyens de mettre leurs actifs
dans des comptes bancaires offshore. Néan-
moins, le fait de rejeter l’opprobre de l’évasion
fiscale sur les paradis fiscaux ou sur certaines
institutions opaques tient d’un raisonnement
beaucoup trop simpliste. La défaillance de la
politique fiscale des gouvernements est pres-
que toujours l’origine principale de ces maux!

Inévitablement, les pays les plus touchés
par la fraude fiscale sont ceux qui ont un ni-
veau de prélèvement fiscal excessivement
élevé et où les obligations fiscales pesant sur
les contribuables sont très importantes à tel
point qu’elles sont difficiles à contrôler par ces
mêmes administrations fiscales tant elles sont
onéreuses. Le cas LGT illustre parfaitement
cette vérité; c’est la meilleure indication de
l’incidence de l’évasion fiscale sur un plan
européen. Ainsi, sur les quelque 1400 titulai-
res de comptes mis au jour par ce scandale,
600 appartiennent à des citoyens allemands et

seulement 100 sont anglais. Ce n’est pas que
nous considérons que les citoyens anglais sont
plus honnêtes que les Allemands, mais c’est
probablement dû au fait que les plus-values
sont taxées au taux de 50% en Allemagne alors
qu’elles ne le sont qu’à 18% (à 10% jusque
récemment) au Royaume-Uni!

L
e faible niveau d’imposition des plus-va-
lues au Royaume-Uni a été une mau-
vaise nouvelle pour les avocats et les
conseils en général. Lorsque le taux a été

réduit à 10%, le besoin d’optimisation et d’ex-
patriation fiscale a, de facto, diminué.

Beaucoup de personnes ont préféré payer
une charge d’impôt de 10% et dormir les yeux
fermés. Par contre, là où les taux sont toujours
à 50%, il est inévitable que les tentations de
prendre des risques afin d’optimiser sa fisca-
lité subsistent.

Toutefois, la mise en place d’un système
d’imposition basé sur des taux raisonnables ne
semble pas être au programme du gouverne-
ment allemand à ce jour. En effet, sa politique
est de conserver un taux élevé et, sans doute,
de continuer à payer des informateurs avec
des mallettes pleines de liquides… Ce n’est
certainement pas une solution à long terme.

Alors qu’un taux élevé d’imposition est une
des motivations d’évasion fiscale, la com-
plexité et le manque de clarté en sont d’autres!
Les Etats-Unis, par exemple, imposent les
revenus étrangers des citoyens vivant hors de
ses frontières. Devenir un citoyen américain
ou y être né condamne à vie une personne à
déclarer des impôts dans ce pays, sans tenir
compte du fait de savoir si le citoyen en ques-
tion y vit actuellement ou y a seulement mis
les pieds depuis sa naissance. Ainsi, si vous
êtes un citoyen américain travaillant à l’étran-
ger vous payez des impôts sur vos revenus en
bénéficiant d’un crédit d’impôt pour les im-
pôts payés à l’étranger. Dans les faits, pour

beaucoup de citoyens américains travaillant à
l’étranger, il y a peu ou pas d’impositions
supplémentaires mais l’obligation déclarative
reste néanmoins pesante.

Le système d’imposition américain ressem-
ble à la chanson «Hotel California» du groupe
Eagles, «vous pouvez être dehors aussi long-
temps que vous le voulez mais vous ne pouvez
pas partir». En effet, vous pourriez quitter le
pays mais la responsabilité de déclarer votre
revenu et de payer l’impôt sur ce revenu ne
sera jamais éteinte, à moins que vous ne re-
nonciez à votre citoyenneté et que vous ne
payiez une exit tax sur la valeur réelle de vos
actifs. C’est d’ailleurs ce même principe
d’extraterritorialité qui rend les citoyens amé-
ricains vivant à l’étranger soumis à la loi amé-
ricaine.

Ce principe d’extraterritorialité comporte
un inconvénient important en pratique. Qui
est censé mettre en application la loi améri-
caine en dehors des Etats-Unis? Le contrôle
des lois d’un Etat dans un autre territoire est
considéré, à juste titre, comme de l’ingérence
indésirable, du moins dans le domaine fiscal.

O
n peut concevoir que l’absence de
conformité par les citoyens améri-
cains vivant à l’étranger à leurs obli-
gations fiscales n’est probablement

pas due à une intention d’éluder l’impôt, mais
simplement une conséquence d’un système
fiscal excessivement rigide et pénible qui
cherche à être applicable à l’extérieur de ses
frontières.

Pour rendre applicable ce système de vérifi-
cation déclarative à l’encontre de citoyens
américains vivant ou investissant hors des
frontières américaines, les Etats-Unis doivent
en effet demander l’aide des administrations
fiscales étrangères. Au lieu d’être reconnais-
sants pour cette aide qui leur est fournie, les

Etats-Unis semblent supposer que leur loi a la
priorité sur les lois nationales des pays d’ac-
cueil de leurs citoyens. Or c’est cette aide qui a
pour conséquence de faire du système d’extra-
territorialité une réalité au-delà d’un simple
idéal théorique.

Selon Adam Smith, les impôts doivent être
proportionnels et faciles à recouvrer. Ces
principes basés sur une compréhension réa-
liste et pragmatique de la nature humaine
n’ont pas été approuvés par l’Allemagne, le
Royaume-Uni ou d’autres pays membres de
l’OCDE. Le célèbre adage du dernier président
des Etats-Unis selon lequel «si vous avez par-
tagé en deux le taux d’imposition vous avez
doublé le montant de l’impôt» entraîne d’une
part que les taux faibles créent des opportuni-
tés d’investissement qui se traduisent par une
croissance plus élevée et une augmentation du
revenu imposable. D’autre part cela implique
que les taux faibles augmentent sensiblement
le niveau du devoir d’obligations fiscales,
déclaratives, etc. Cela s’est avéré en pratique.

L
e débat sur les causes et les solutions de
l’évasion fiscale internationale est né-
cessaire, davantage que de chercher des
boucs émissaires. Si les paradis fiscaux

sont considérés comme livrant une guerre
économique aux Etats-Unis, nous verrons
bientôt des appels visant à bannir les paradis
fiscaux. Quelles en seraient les conséquences?
Des sanctions économiques?

Avant tout cela, il doit y avoir de la part de la
Suisse et des Etats-Unis une volonté d’exami-
ner et de statuer entre ce qui doit être consi-
déré comme un conflit avec une loi nationale
et l’adoption d’un code de conduite.

Comme il existe d’autres moyens peu so-
phistiqués d’évasion fiscale, tels que le coffre-
fort anonyme, le trésor enfoui dans le jardin
ou tout simplement le bas de laine caché sous
le matelas, mieux vaut donc rechercher les
causes du mal avant de punir aveuglément.

Les Etats-Unis semblent
supposer que leur loi
a la priorité sur les lois
nationales des pays d’accueil
de leurs citoyens

L’invité

Evasion fiscale: chercher la cause ou punir?
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