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Le Secteur Bancaire Suisse

RESUME

Le secteur bancaire suisse est une pierre angulaire de I'économie, avec une contribution
directe de 5 % au PIB suisse en 2024 et des contributions significatives a I'emploi,

a la consommation, a I'évolution des carriéres et aux finances publiques. En Suisse,
les banques emploient environ 158 000 personnes (emplois a temps plein), ce qui représente
4 % de la population active totale. Sil'on tient compte des emplois indirects liés a la demande
accrue des entreprises extérieures au secteur bancaire, chaque emploi dans le secteur
bancaire génére un poste supplémentaire a I'extérieur. Le secteur bancaire favorise

la diversité des opportunités de carriere grace a une stratégie de recrutement compétitive
et a des programmes d'apprentissage. En outre, les institutions financiéres contribuent de
maniére substantielle aux finances publiques, représentant environ 21 milliards de francs
suisses en impdts directs et indirects en 2023 — soit environ 13 % des recettes fiscales
totales — dont environ 9 milliards de francs suisses de recettes fiscales directes.

La gamme de produits et de services fournis et la multitude d’interconnexions a
I'intérieur et a I'extérieur du secteur permettent aux banques et aux autres prestataires
de services financiers, ainsi qu‘aux clients, de bénéficier d'effets de réseau. Les banques
jouent ici un réle central en tant que prestataires de services et intermédiaires. Il existe une
relation symbiotique entre les grands et les petits acteurs, permettant des offres améliorées
et un large acces a une variété de produits financiers. Les petits acteurs utilisent couramment
I'environnement coopératif et se spécialisent dans la fourniture de produits et de services
a forte valeur ajoutée. Les banques d'importance systémiques peuvent, de par leur taille,
offrir une gamme compléte de services, y compris aux acteurs plus importants et a ceux
dont les besoins sont plus complexes, et permettre ainsi a leurs collaborateurs de suivre des
parcours professionnels hautement spécialisés Les activités internationales des grandes
banques offrent des synergies d'échelle, d’investissement et de co(ts, tout en permettant
['accés aux marchés internationaux. Dans I'ensemble, le secteur bancaire suisse est un
écosystéme bien développé qui permet les flux de capitaux et I'acces aux biens et services,
renforcant ainsi le statut de la Suisse en tant que centre financier mondial de premier plan.
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Le Secteur Bancaire Suisse

La position de la Suisse en tant que centre financier apporte des avantages significatifs
a l'économie réelle. Les banques suisses soutiennent I'économie en offrant une gamme
compléte de produits et de services bancaires a des prix compétitifs. Le secteur des services
financiers est le principal contributeur a I'excédent de la balance courante suisse, représentant
45 % du total en 2023. Par rapport aux concurrents européens, les petites et moyennes
entreprises (PME) suisses bénéficient d'un meilleur acces au financement a des codts

de financement moyens inférieurs, principalement en raison de la baisse des taux d'intérét
nominaux (et réels). Outre la valeur ajoutée économiquement significative de la gestion
des placements de la clientéle, la gestion de fortune contribue de maniére significative aux
opérations de crédit grace aux dépdts de la clientéle. L'économie réelle profite également
de la force du franc suisse et de la faiblesse de I'inflation, ainsi que de primes de risque
comparativement basses. Cela reflete également la stabilité des conditions économiques et
politiques en Suisse. En outre, I'afflux de capitaux étrangers augmente le financement national
des entreprises, des ménages et du secteur public. Outre ce financement, les banques suisses
donnent accés a des produits financiers qui facilitent le commerce international, tant pour les
petites et moyennes entreprises que pour les sociétés multinationales (MNC).

Le secteur financier stimule la croissance économique en fournissant des financements
essentiels aux industries locales et en réduisant les colits grace aux capitaux étrangers,
en particulier ceux provenant de la gestion de fortune. La Suisse se classe au premier rang
de ses pairs en matiére d'ouverture financiére, mesurée par le ratio des actifs et passifs
étrangers par rapport au PIB. De méme, la réputation de la Suisse en tant que «havre
de paix» est évidente, car le pays connait d'importants afflux de capitaux en période de crise
mondiale. Il en résulte un cercle vertueux qui renforce I'économie suisse et permet

au pays de gérer efficacement la fortune mondiale sans que I'afflux de capitaux étrangers
dans des secteurs économiques suisses, comme le marché immobilier, ne provoque de
distorsions significatives.

Le secteur financier suisse joue un rdle essentiel dans le positionnement de la Suisse
en tant que leader mondial de I'innovation. Un élément clé est le secteur florissant des
start-ups qui a connu une croissance annuelle de 14 % du nombre d'entreprises de 2015 a
2024. Les institutions financiéres, y compris le fournisseur d'infrastructure SIX, facilitent
I'innovation en collaborant avec les start-ups, en particulier au sein de I'industrie FinTech,
et en déployant des solutions innovantes telles que les avancées dans les paiements
numériques et les technologies blockchain. En outre, I'écosystéme robuste des banques
et des sociétés de capital-risque en Suisse fournit des financements aux start-ups. Cette
relation entre les acteurs financiers traditionnels et les start-ups innovantes renforce non
seulement la position de la Suisse en tant que centre international d'innovation, mais
garantit également que le secteur financier reste a la pointe des avancées technologiques.
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Le Secteur Bancaire Suisse

La Suisse joue un rdole important dans la gouvernance financiére mondiale, tirant parti
de son statut de plaque tournante financiére majeure pour influencer I'élaboration
des politiques internationales. En tant que membre d’'organisations multilatérales telles
que le Comité de Bale sur le contrdle bancaire (CBCB), la Suisse participe activement a
I'élaboration de normes financiéres mondiales qui, bien que non contraignantes, renforcent
considérablement les opérations commerciales transfrontaliéres et la stabilité financiere
nationale. La forte représentation du pays dans ces forums est renforcée par la solidité de
son secteur financier, qui comprend des banques d'importance systémique mondiale (G-SIB)
telles que I'UBS. Cependant, la Suisse doit continuellement mériter sa place dans ces forums,
comme I'a montré son exclusion initiale du Groupe des 20 (G20) apreés la crise financiére
de 2008. Le secteur financier suisse ne défend pas seulement les intéréts nationaux, mais
renforce également la pertinence économique et politique du pays sur la scéne mondiale,
en offrant un «siege a la table» crucial qui profite a la fois a la communauté financiére et a
I'économie suisse dans son ensemble.

Un cadre réglementaire ciblé et coordonné au niveau international protége la stabilité
et garantit des conditions de concurrence équitables. La stabilité du secteur bancaire
est importante et constitue un facteur clé permettant aux institutions suisses de saisir

les opportunités dans les secteurs a forte croissance a I'étranger. Un cadre réglementaire
internationalement reconnu est nécessaire pour fournir les garde-fous nécessaires a la
protection du secteur bancaire et de I'économie dans son ensemble contre les risques.
Lalignement international des régles suisses a été régulierement reconnu par les examens
par les pairs du Comité de Bale pour le contrdle bancaire et du Conseil de stabilité financiére.
La Suisse dispose d'un cadre solide en matiére de fonds propres et de liquidités pour les
banques, qui est aligné sur les normes mondiales. En outre, les politiques macroprudentielles
s'attaquent aux risques domestiques et ont efficacement empéché I'accumulation de risques
excessifs dans I'immobilier, une classe d'actifs clé de I'économie suisse. Pour les banques
systémiques, des réserves supplémentaires sont nécessaires, conformément aux approches
suivies par d'autres pays pairs en Europe et au-dela. Les lignes directrices réglementaires
devraient continuer a suivre les normes internationalement reconnues. La priorité devrait étre
donnée a une conformité proportionnée et a des relations constructives avec les autorités de
réglementation. S'il est important de s'engager dans des activités internationales, il est tout
aussi essentiel d'évaluer soigneusement les risques potentiels qui y sont associés. La Suisse
devrait examiner sa capacité et sa volonté de gérer ces risques en pesant les colts et les
avantages quiy sont associés.
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Le Secteur Bancaire Suisse

Limportance et la structure du secteur bancaire pour la Suisse s'accompagnent de points
de vigilance qui devront étre gérés efficacement a I'avenir également. Par rapport a

un secteur bancaire principalement axé sur les préts nationaux, un secteur bancaire
avocation internationale présente une complexité supplémentaire, ainsi que des avantages
concernant la diversification et résilience. Les secteurs bancaires de nombreux autres
pays sont également dominés par un petit nombre d'acteurs nationaux considérés comme
«systémiques». C'est également le cas en Suisse, ou la plus grande banque — également
en raison de ses activités commerciales internationales — représente environ 40 % de la taille
globale du secteur en termes de bilan. En outre, le statut de valeur refuge du franc suisse
ne s'accompagne pas seulement d’'avantages en termes de codts de financement, mais peut
également représenter un défi pour I'économie réelle (orientée vers I'exportation) en raison
du renforcement de la monnaie en période d'incertitude. Les niveaux de revenus élevés dans
le secteur financier pourraient également augmenter le niveau des prix et attirer les talents
d'autres secteurs industriels. Toutefois, ces effets sont limités, car le secteur financier soutient
également d'autres industries grace a ses services et crée des emplois en dehors de la finance.
Dans I'ensemble, I'économie suisse est bien diversifiée. En outre, la Suisse a démontré sa
capacité et sa volonté d'utiliser les leviers disponibles, en particulier la politique monétaire

et fiscale, pour atténuer les effets secondaires négatifs.

La confiance dans la stabilité des banques suisses, dans I'Etat de droit et les institutions,
ainsi que dans la sécurité du franc suisse, est une condition essentielle a la stabilité de la
place financiére suisse. Toutefois, les récents développements géopolitiques ont un impact
sur les risques économiques et financiers. C'est précisément dans un tel contexte que le role
des banques suisses dans le soutien aux entreprises suisses sur les marchés d'exportation
ainsi que dans la mise a disposition de financements prend toute son importance Le succes
continu de la Suisse en tant que centre financier international dépendra d’'une économie forte,
d'un secteur bancaire stable, d'un environnement commercial orienté vers l'international et
de son attrait continu en tant que destination de gestion de patrimoine pour les clients des
marchés en croissance. Le secteur bancaire suisse a fait preuve d'adaptabilité au fil des ans.
La clé du succes reste I'engagement en faveur de produits et services de premier plan au
niveau international et de I'innovation. Ce n'est qu‘ainsi qu’elle pourra répondre efficacement
aux pressions concurrentielles exercées par des concurrents étrangers bien établis et des
entreprises technologiques. Un cadre réglementaire équilibré, axé sur la Suisse et reconnu a
I'échelle internationale est essentiel pour protéger la stabilité et la compétitivité des banques
et de I'économie.

© Oliver Wyman



Le Secteur Bancaire Suisse

METHODOLOGIE

L'objectif de cette étude est de fournir un examen indépendant et factuel de la valeur
qu‘un secteur bancaire bien diversifié et de premier plan au niveau international
apporte a la Suisse et a son économie. Pour ce faire, le rapport formule des arguments
applicables au contexte économique de la Suisse, tout en conservant une applicabilité
générale. Lapproche couvre une analyse compléte de la composition du secteur financier
suisse, qui établit I'¢conomie de la Suisse en tant que centre financier de renommée
mondiale, et un examen des avantages qui en découlent pour I'économie suisse au sens
large. Les termes secteur financier, centre financier et secteur bancaire sont utilisés dans le
rapport. Le secteur financier fait référence au vaste univers des entreprises fournissant des
services financiers (p. ex. le centre financier désigne un lieu ou se trouve une concentration
importante de sociétés de services financiers, qui bénéficient des effets de réseau liés a
leur présence dans la méme zone. Le secteur bancaire couvre les entités disposant d'une
licence bancaire.

Les données recueillies pour étayer les conclusions ont été collectées aupres de sources
accessibles au public, en donnant la priorité aux publications réglementaires, afin de
garantir la tracabilité. L'étude suit la classification établie par la Banque nationale suisse
(BNS) afin de fournir un cadre d‘analyse cohérent. Afin d‘établir un terrain d‘entente pour
la discussion, |‘é¢tude se base sur des chiffres reconnaissables avec une transformation
limitée, généralement recueillis directement dans les publications des régulateurs et des
institutions financiéres. Bien que les perspectives d'une analyse menée avec des données
privées ou au niveau des banques auraient pu étre précieuses, la priorité a été donnée aux
sources publiques vérifiables. En outre, I'étude utilise des rapports récents publiés par les
régulateurs et les institutions privées afin de trianguler les conclusions obtenues et d‘éviter
la duplication des efforts analytiques.

Cette étude commence par une vue d‘ensemble du secteur bancaire suisse, suivie
d‘une analyse de I'importance du secteur financier suisse pour I'économie suisse au
sens large. Il comprend un examen détaillé du rdle du secteur bancaire dans I'‘écosysteme
financier suisse. Le rapport explore ensuite la pertinence du secteur financier suisse, en
examinant sa relation avec I'économie nationale, les investissements internationaux et son
réle dans la gouvernance financiere mondiale et I'innovation. Enfin, le rapport conclut par
des perspectives pour le secteur bancaire suisse, y compris les risques qui y sont associés.
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Le Secteur Bancaire Suisse

LE SECTEUR BANCAIRE SUISSE

LA SUISSE EN TANT QUE CENTRE FINANCIER INTERNATIONAL

Au sein du systeme financier mondial, les activités commerciales tendent a se concentrer
dans un petit nombre de centres financiers internationaux, agissant comme des plaques
tournantes mondiales ou régionales. Un centre financier est défini comme un lieu qui
abrite une concentration importante d’institutions, de services et de marchés financiers.
Ces centres fournissent généralement une gamme de services financiers, notamment
des services bancaires, d'investissement, d’'assurance et de gestion d'actifs, ainsi que des
entreprises qui fournissent des services de soutien aux institutions financieres.

Dans certains pays, les centres financiers sont beaucoup plus grands que nécessaire pour
fournir des services financiers a I'économie nationale. De nombreux pays disposent de
centres financiers qui répondent aux besoins de leur économie locale, tandis que les services
plus complexes, souvent réservés aux clients institutionnels et fortunés, sont fournis par des
institutions financiéres internationales. Dans d'autres pays, les centres financiers étendent
leurs services au-dela de leurs frontiéres nationales. Ces centres internationaux disposent de
marchés de capitaux qui facilitent les transactions, attirent les talents a I'échelle mondiale et
entretiennent une infrastructure de marché financier qui répond efficacement aux besoins
sophistiqués des entreprises internationales.

Les centres financiers internationaux ont émergé au fil du temps en raison d’'une
combinaison de facteurs fondamentaux. Ces facteurs comprennent la stabilité économique
et politique, des mentalités innovantes qui répondent aux besoins des investisseurs et des
personnes a la recherche de financement, une réglementation adéquate ainsi qu'une sécurité
juridique et des institutions judiciaires bien développées. Un autre facteur particulierement
important pour les centres financiers est I'effet de réseau, qui signifie que lorsque davantage
de personnes utilisent un produit ou un service, sa valeur augmente. Comme les centres
financiers rassemblent divers services et compétences au-dela des frontiéres, ils permettent
un plus haut degré de spécialisation. Le développement des effets de réseau est un défi pour
les petits centres financiers qui veulent se développer.
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Le Secteur Bancaire Suisse

La Suisse est considérée comme un centre financier international, en particulier dans
le domaine de la gestion de fortune et d'actifs. Les institutions financiéres basées en Suisse
offrent une gamme compléte de services financiers, avec des acteurs de premier plan sur
I'ensemble de la chaine de valeur financiére, y compris les fonds de pension, les assureurs,
les réassureurs, les banques, les fonds de capital-investissement et de dette privée,

les gestionnaires de patrimoine, les gestionnaires d’actifs, les dépositaires, les chambres
de compensation, les bourses et les courtiers en valeurs mobiliéres. Le secteur financier' a
contribué a hauteur de 9,1 % du PIB? en 2023, plagcant la Suisse au quatrieme rang mondial,
entre Singapour et le Royaume-Uni, d'autres pays abritant des centres financiers de premier
plan.? Le secteur financier suisse est un leader mondial de la gestion de fortune et d'actifs,
avec 2,7 billions de dollars de fortune gérée au niveau transfrontalier en 2023, ce qui le place
au premier rang mondial, devant des centres financiers tels que Hong Kong, Singapour,
le Royaume-Uni et les Etats-Unis.* Globalement, la comparaison de ces chiffres avec la taille
de la Suisse en termes de population (101e rang mondial) ou de taille de 'économie (20e rang
en termes de PIB) souligne I'importance des services financiers pour I'économie suisse.

Figure 1: Taille relative du secteur financier suisse par rapport a d’autres centres
financiers importants (2023, en % du PIB)

25 %
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Hong Kong Luxembourg Singapour Suisse  Royaume-Uni Etats-Unis Japon Zone euro

Source : Diverses®, analyse Oliver Wyman

1 Le secteur financier suisse est défini par le Département fédéral de la statistique comme comprenant a la fois les
services bancaires (NOGA 64, 661 et 663) et les services d'assurance (NOGA 65 et 662).

2 Produit intérieur brut — valeur monétaire totale de tous les biens et services finis produits dans un pays pendant
une période spécifique.

3 Hong Kong Census and Statistics department; Eurostat; Singapore Ministry of Trade & Industry; Swiss State
Secretariat for International Finance; UK Office for National Statistics; Cabinet Office Japan; US Bureau of
Economic Analysis.

4 Morgan Stanley, Oliver Wyman (2024) : Longevity Unlocked : Retiring in the Age of Aging. «International verwaltetes
Vermogen» fait référence aux actifs financiers des ménages qui sont enregistrés offshore dans un centre
de réservation.

5 Département de recensement et de statistiques de Hong Kong ; Eurostat ; Ministere du Commerce et de I'Industrie
de Singapour ; Secrétariat d'Etat suisse aux finances internationales ; Bureau national des statistiques du Royaume-
Uni; Cabinet du Japon ; Bureau d'analyse économique des Etats-Unis.
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En 2024, le secteur financier suisse était le cinquiéme contributeur en termes d’activité
économique, ajoutant 74 milliards de francs suisses au PIB. Les services bancaires
représentent 57 % de la contribution au PIB du secteur financier, les autres acteurs financiers
tels que les assureurs et les services connexes contribuant aux 43 % restants. La contribution
du secteur financier suisse au PIB a culminé a 12,3 % juste avant la crise financiére mondiale
de 2007. Depuis lors, la part du secteur dans le PIB a eu tendance a diminuer, ce qui peut étre
largement attribué au fait que les banques ont considérablement réduit leurs activités de
banque d'investissement a I'étranger dans le contexte de I'aprés-crise financiére mondiale.
En outre, le secteur suisse de la gestion de patrimoine a été confronté a une baisse des marges
et de la rentabilité a la suite de I'abolition effective du secret bancaire et de I'intensification
de la concurrence mondiale. Néanmoins, le secteur financier suisse conserve aujourd’hui une
réputation mondiale, notamment grace a ses services de gestion de patrimoine et de banque
privée de grande qualité destinés aux clients étrangers fortunés (High Net Worth Individuals
ou HNWI). Cette perception mondiale s'est maintenue malgré les effets des récentes crises
économiques et de la consolidation du secteur bancaire.®

6 Z/Yen Group. «The Global Financial Centres Index.»
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Figure 2 : Valeur ajoutée (PIB nominal) par secteur économique en Suisse (2024, en millions de CHF, en %
du PIB)

Immobilier et activités professionnelles Industrie manufacturiére
147'435 145'880
17,9 % 17,7 %

Secteur financier Administration publique Commerce

74'042 84'551 113'528
9% 10,3 % 13,8 %

Autres Transports et technologies de I'information
55214 67'479
6,7 % 82%
Energie La construction
15289 39'847 Santé humaine et travail social
1,9 % 4,8 % 66'695
8,1%
Hébergement et
activités de restauration
14'629 1,8%

Source : SECO, Office fédéral de la statistique, analyse Oliver Wyman
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LES BANQUES SUISSES

Le secteur bancaire a toujours été un élément important de I'économie suisse. Le secteur
bancaire suisse a commencé a émerger au XVIIle siécle, avec la création des premieres
caisses d'épargne et banques régionales, ainsi que de banques privées. La reconnaissance
officielle de la neutralité suisse en 1815 et la fondation de la Confédération suisse en 1848 ont
renforcé la stabilité du pays, attirant d'importants flux de capitaux dans le secteur financier.
Le XIXe siecle a également été marqué par la création de banques cantonales et de banques
de financement industriel plus importantes. Cette période a également marqué I'’émergence
de la Suisse en tant que centre international de gestion de fortune.

Actuellement, le secteur bancaire suisse est une pierre angulaire du secteur financier
suisse, caractérisé par un bilan global d'environ 3,4 billions’ de francs suisses.

Le secteur peut étre divisé en neuf catégories clés de banques (telles que définies par la BNS)
qui different par leur taille, leur modéle d'entreprise et leur structure de propriété.

Les grandes banques représentent la part la plus importante, avec 42 % du total du bilan.
Actuellement, cette catégorie ne comprend que I'UBS. Les grandes banques sont classées en
fonction de leur gamme compléte de services, répondant aux divers besoins financiers
locaux et internationaux. Les banques cantonales, Raiffeisen et régionales représentent
approximativement 35 % du bilan du secteur bancaire. Ces banques proposent aux entreprises
et aux particuliers des produits d'épargne et des préts hypothécaires. Les autres catégories
représentent 23 % du bilan global : banques boursiéres (7,8 %), banques privées (0,2 %),
banques étrangeéres (9,1 %) et autres institutions bancaires (5,7 %).

Figure 3 : Catégories de banques dans le secteur bancaire suisse en fonction de leur
part dans le bilan total (2023, en %)

42,2 % 22,8 % 8,7 % 74% 5,7 % R

1.7%
0,2%

L=

. Grandes banques . Banques cantonales . Banques raiffeisen Banques cotées
. Banques en main étrangére . Banques régionales et caisses d'épargne

Succursales de banques étraneres Banquiers privés Autres banques

Source : BNS, analyse Oliver Wyman

7 SNB BNS. «Key Figures for All Bank Categories — Annual (Group Perspective) — Balance Sheet Total (September
26,2024).»
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INFOBOX | CHRONOLOGIE ET EVOLUTION DU SECTEUR FINANCIER SUISSE

MILIEU DU XVIIIE SIECLE : LES DEBUTS DU SECTEUR BANCAIRE SUISSE

La création de la Banque Leu en tant que premiére «banque moderne» en Suisse a marqué
le début du secteur bancaire suisse. Les caisses d'épargne et les banques régionales sont
apparues plus tard au XVIIle siecle, principalement pour soutenir les travailleurs industriels,®
ainsi que des banques privées telles que Lombard Odier en 1796.°

DEBUT DU 19E SIECLE : ETABLISSEMENT DE LA NEUTRALITE ENTRAINANT L'AFFLUX
DE CAPITAUX

La neutralité de la Suisse a été officiellement reconnue en 1815 lors du Congres de Vienne,
principalement en ce qui concerne I'implication dans des conflits armés.'® Cela a contribué a la
stabilité percue de la Suisse, ce qui a entrainé d'importants afflux de capitaux." La premiére
banque cantonale a été fondée en 1816, a Genéve, sous le nom de Caisse d'Epargne.?

MILIEU ET FIN DU 19E SIECLE : CREATION ET MISE EN PLACE DE GRANDES BANQUES DE
FINANCEMENT DE LINDUSTRIE

Le développement du secteur bancaire suisse au XIXe siecle a été étroitement lié au
développement industriel, en particulier avec la création des Chemins de fer fédéraux suisses
en 1850, qui a accru la demande de financement des marchés des capitaux et des banques
de la part des investisseurs nationaux et internationaux." Cette époque a vu |I'émergence de
grandes banques telles que I'Institution suisse de crédit (Schweizerische Kreditanstalt ; SKA)
en 1856 et la Société de banque suisse (Schweizerischer Bankverein ; SBV) en 1872, qui a ensuite
fusionné avec I'Union de Banques Suisses (SBG) en 1998 pour former I'UBS.'

8 SIX. «Exhibition: From the Very First Bank to Neobanks — SIX.»

9 Herger, Nils. «Switzerland and its Banks — A Short History» (2023).

10 Département fédéral des affaires étrangéres EDA : Présence Suisse : Neutralité.

11 Wehler, Hans-Ulrich. «The Economic History of Switzerland: 1800-1914.»

12 Swiss Cantonal Banks Association. «Portrait: Regional Commitment — Regional Banking.»
13 SNB. «The Swiss National Bank, 1907-2007» (June 22, 2007).

14 UBS. «Our firm: Roots of UBS.»
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DEBUT DU 20E SIECLE : EMERGENCE D’INSTITUTIONS BANCAIRES FORMELLES,
DE LOIS ET DE REGLEMENTATIONS

La Grande Dépression des années 1930 a eu un impact significatif sur le secteur
financier suisse, entrainant des faillites bancaires, une réduction de la demande de
services financiers et des réformes réglementaires, notamment la création de la
Commission fédérale des banques (Eidgendssische Bankenkommission) en 1934.

MILIEU ET FIN DU 20E SIECLE : INTERNATIONALISATION DES SERVICES
FINANCIERS ET DES LOIS SUISSES

Les régles de la Suisse en matiére de secret bancaire, liées a la loi fédérale de 1934
sur les banques et les caisses d'épargne, ont été renforcées en 1980, attirant des
clients étrangers a la recherche de discrétion financiere dans un monde instable.
Au cours des décennies suivantes, le secteur bancaire s’est internationalisé,
développant des services tels que la banque privée et la gestion de fortune pour les
clients étrangers.” Dans un contexte de volatilité politique et économique, la Suisse
est devenue un fournisseur de services bancaires de premier plan, en partie en
raison de sa stabilité percue.

15  Cassis, Youssef. «Capitals of Capital: A History of International Financial Centres 1780-2005»

(November 23, 2006).
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Les actions des banques suisses ont enregistré de solides performances ces derniers
temps (2015-2024), certaines banques suisses cotées en bourse ayant surpassé les
banques de I’'UE, mais sous-performé les banques américaines. L'évolution du prix
des actions est importante non seulement du point de vue des investisseurs, mais aussi en
tant qu'évaluation indépendante de la stabilité et de la capacité des banques a générer des
bénéfices. Aprés la crise financiére mondiale et la crise souveraine de I'euro, les banques
basées aux Etats-Unis ont pu regagner en capitalisation boursiére ces derniéres années
grace a une économie performante, tandis que les banques de I'UE ont été a la trafne en
raison de la faible croissance économique, des colts hérités du passé, de I'environnement
de taux d'intérét zéro et de la lourdeur de la mise en ceuvre de la réglementation bancaire et
autre.® Bien que touchées par l'introduction de la transparence fiscale et par un environnement
de codts élevés, les banques suisses ont bénéficié d’'un environnement économique stable
et aussi du fait que de nombreuses banques s'appuient sur un modéle d’entreprise mondial.
Les actions d’UBS, de Julius Baer, de Vontobel et d’EFG ont surperformé les indices de valeurs
bancaires tels que 'EURO STOXX Banks. Cependant, les banques américaines (représentées
par I'indice S&P 500 Banks) ont surperformé la plupart des banques suisses au cours de la
méme période.

Figure 4 : Evolution boursiére des banques suisses par rapport aux indices bancaires
établis (2015-2024)

Performance des actions indexées
(2015 =100 %)

300%

200 Vontobel
UBS
Julius Baer

EFG International

AV Vil

Source : S&P Capital IQ, analyse Oliver Wyman

16 Oliver Wyman/European Banking Federation. «The EU Banking Regulatory Framework and Its Impact on Banks»
(January 2023).
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Figure 5 : Apercu du secteur bancaire suisse par groupe de banques et chiffres clés''®

Total bilan en

Bilan moyen

Archétype # des banques milliards de CHF en milliards
(Catégorisation SNB) Description (% du total) (% du total) de CHF Exemples
Grandes banques Banques opérant a l'intérieur, 1 1445,4 1445,4 UBS
universelles mais souvent a I'extérieur de (0,5 %) (42,2 %)
(Grandes banques) la Suisse ! !
IIs offrent généralement tous
les types d'activités
Banques de Banques de détail régionales 24 780,1 32,5 Banque cantonale
détail régionaleg soutenues par I'Etat et opérant (10,9 %) (22,8 %) de Zurich
appartenant a I’'Etat  dans les «cantons suisses» ' ' Banque cantonale
(Banques cantonales) Axées sur les activités Vaudoise
deparg,ne.et de crédit Banque cantonale
hypothécaire, avec quelques de Lucerne
activités régionales de gestion
d'actifs
Banques coopératives Banques coopératives suisses 1 2971 2971 Raiffeisen
(Banques Raiffeisen) opérant dans toute la Suisse (0,5 %) (8,7 %)
Concentration sur les activités
de taux d'intérét avec les préts
hypothécaires et les préts aux
entreprises, ainsi que sur les
dépots de la clientele
Banques de Banques de détail régionales 58 120,7 2,1 Baloise
détail régionales offrant des services (26,2 %) (3,5 %) Vaillant
traditionnelles traditionnels ' '
(Banques :f,?'o”a'es Concentration sur les activités
etcaisses d'épargne) e taux d'intérét avec les préts
hypothécaires, les préts aux
entreprises, I'épargne et les
dépdts des clients
Banques boursiéres  Les banques boursieres 34 266,7 7,8 Pictet
(Banques boursieéres)  opérent principalement dans (15,4 %) (7.8 %) Julius Baer
le domaine de la gestion de ' '
fortune et servent des clients
al'intérieur et a I'extérieur de
la Suisse
Banques privées Banques servant des 5 5,8 1.2 Bordier & Cie
(Banquiers privés) clients privés ou fortunés 2,3 %) (0,2 %) Reichmuth & Co

(clients résidentiels et non
résidentiels)

Axé sur les services de gestion
d‘actifs et de patrimoine

17 Toutes les données concernent la fin de I'année 2023.

18  Raiffeisen se compose de 218 institutions légalement indépendantes qui fonctionnent selon un modele coopératif et sont soumises a une
supervision consolidée.

© Oliver Wyman
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Archétype

# des banques

Total bilan en
milliards de CHF

Bilan moyen
en milliards

(Catégorisation SNB) Description (% du total) (% du total) de CHF Exemples
Banques sous Banques suisses 61 252,5 4,1 JPMorgan Chase & Co
contrdle étranger |nde.pepdAant§as détenues par (27,6 %) (7.4 %) Barclays
(Banques sous des intéréts étrangers BNP Parib
ble é aribas

contréle étranger) Ils opérent généralement dans

tous les domaines d'activité,

certains se concentrant sur la

gestion d'actifs ou la banque

d'investissement
Succursales de Siege hors de Suisse, 24 58,1 2,4 Deutsche Bank
banques étrangéres prlnC|p§I§fnent au service de (10,9 %) (1,7 %) Goldman Sachs
(Succursales de clients a I'étranger
banques étrangeres) Ils opérent généralement

dans la plupart des domaines

d'activité, mais peuvent offrir

des services spécialisés aux

clients suisses
Autres banques Couvre toutes les banques qui 13 195,5 15 Banque Migros
(Autre; institutions ne sont pas couvertes ailleurs (5,9 %) (5.7 %) Post Finance
bancaires)
Total / Moyenne 221 3421,8 15,5

(100 %) (100 %)

Source : BNS, analyse Oliver Wyman
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Le Secteur Bancaire Suisse

LE ROLE CENTRAL DES BANQUES DANS LE SYSTEME
FINANCIER SUISSE

A la base, le secteur bancaire assure lI'intermédiation entre les contreparties, une
grande partie de cette intermédiation s’effectuant entre les banques. Le secteur
financier est trés diversifié et offre de nombreux services, dont les principaux sont: (1) les
préts (préts, hypothéques, découverts et financement du commerce); (2) les services de
dépdt ; (3) I'épargne et la gestion de patrimoine (gestion et conseil en investissement) ; (4)

les marchés de capitaux (négociation d'obligations, de titres, de dettes de gros et levée de
capitaux sur les marchés publics) ; (5) la couverture des risques, notamment de change et
de taux d'intérét ; et (6) les paiements (services marchands et services de cartes de crédit).
Lampleur de certains de ces services ne peut étre sous-estimée ; a titre d'exemple, le marché
suisse des capitaux d'emprunt est presque aussi important que le PIB national.” Cependant,
tous les prestataires de services financiers n‘offrent pas tous ces services et d'autres a leurs
clients, bien qu'ils disposent des licences nécessaires. Au contraire, ils peuvent choisir de se
spécialiser dans des domaines spécifiques afin de mieux répondre aux besoins de leurs clients
et de s'approvisionner en services et produits non essentiels auprés d’autres prestataires de
services financiers. Ces services «de banque a banque» comprennent le courtage et la garde,
le conseil (par exemple, la collecte de fonds sur les marchés des capitaux et le conseil en
investissement) et les services de bilan (par exemple, les produits de trésorerie).

Face a des clients de plus en plus exigeants, a la complexité des produits bancaires et a
I'importance de la technologie et de I'échelle, les banques s‘appuient sur un réseau de
fournisseurs, de banques et d’autres entreprises pour fournir des services a I'‘économie.
Aujourd’'hui, méme les produits bancaires simples tels que les paiements, les préts et
le courtage présentent une complexité qui, a premiére vue, n‘est pas toujours évidente.
Par exemple, les paiements de détail par carte sont assurés par un réseau de systemes
et de prestataires de paiement, de réseaux de communication et de banques. Dans le cas
du courtage et de la garde de titres, les banques ont besoin d‘une certaine échelle pour
répartir des colts d'exploitation élevés. Par conséquent, ce service est principalement fourni
par les grandes banques et externalisé par des acteurs plus modestes. La grande taille de
la place financiéere suisse permet d‘élargir les relations symbiotiques entre les prestataires
de services financiers et de renforcer les effets de réseau, ce qui permet aux clients

de bénéficier d'un meilleur service, de colts moins élevés et d'un acceés a une gamme plus
large de produits financiers.

19  Chiffres de fin d'année ; les PME sont considérées comme des entreprises comptant jusqu'a 249 employés ; Les
chiffres montrent les volumes de préts utilisés, et non les engagements totaux.

© Oliver Wyman
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Les retombées bénéfiques sont particulierement importantes dans le domaine

de la gestion de patrimoine. Le processus commence par un gestionnaire de clientéle,
généralement employé par une banque ou un gestionnaire de patrimoine, qui établit

et gére la relation avec le client. Les actifs du client sont ensuite répartis, sur la base des
conseils d‘investissement du gestionnaire de patrimoine, en titres (actions et obligations,
par exemple) ou en fonds. Les fonds, a leur tour, sont gérés par des gestionnaires de fonds
ou par le propre service de gestion d‘actifs de la banque. Dans le cadre de la gestion d‘actifs,
un gestionnaire de portefeuille supervise le fonds et fait appel a des sociétés de vente (telles
que des courtiers, les services de vente et de négociation des courtiers/négociants ou des
banques d'investissement) pour I'achat et la vente de titres. Les clients fortunés de la gestion
de patrimoine ont également besoin de services financiers plus complexes et sur mesure,
tels que des placements privés ou des produits dérivés pour la gestion des risques. Souvent,
les clients de la gestion de patrimoine utilisent |'effet de levier de leurs investissements en
recourant a des emprunts. Cette chaine de valeur frontale illustre la complexité et le niveau
d‘interconnexion requis au sein du secteur financier pour répondre aux besoins des clients
en matiere de gestion de patrimoine. Souvent, ces chaines de valeur ont une composante
transfrontaliére importante. Par exemple, les fonds sont gérés et administrés par de grands
gestionnaires d‘actifs internationaux (comme dans le cas des fonds indiciels passifs) ou a
partir de juridictions bénéficiant d'un traitement réglementaire et fiscal favorable (telles
que le Luxembourg). Les petites banques agissent souvent en tant que clientes de grandes
banques pour avoir accés aux produits d‘investissement et a I'expertise du marché, ainsi
qu‘aux services intra-sectoriels. Néanmoins, la forte concentration de banques en Suisse
permet a de nombreux éléments de la chaine de valeur d‘étre fournis a l'intérieur du pays,
garantissant la contribution correspondante au PIB.

Dans le cas des préts et des dépdts classiques, les effets de réseau sont moins
importants. Les activités de prét couvrent la souscription des préts, le service des préts et
le recouvrement, pour une variété d'utilisations finales (telles que les préts hypothécaires,
le financement de la consommation, le financement du commerce et le financement de
projets). Les prestataires de services financiers se spécialisent souvent dans des activités
de prét spécifiques, en fonction de l'utilisation prévue. Une partie importante de leur
chaine de valeur est généralement internalisée (a I'exception de |'’évaluation du crédit et du
recouvrement des préts non performants), ce qui conduit a des services intra-sectoriels
limités. En Suisse, il existe un marché pour les «Pfandbriefe», un type spécialisé d'obligations
sécurisées qui facilite le financement par les sources du marché des capitaux.

© Oliver Wyman
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Les banques suisses conservent généralement les préts qu’elles émettent dans leur bilan
jusqu'a I'échéance, ce qui signifie que la titrisation (la conversion d'un actif, en particulier des
préts) est un moyen de financement pour les banques suisses, en titres négociables joue un
réle limité au niveau national. Toutefois, les services interbancaires dans ce domaine sont
importants. Ils comprennent le soutien a la gestion du bilan (comme Ia titrisation ou les
préts interbancaires), I'amélioration de I'offre pour les transactions transfrontalieres (par
exemple, les paiements en devises) et la couverture des risques (comme le risque de taux
d’'intérét ou de change). Dans ces cas, les grandes banques fournissent souvent a leurs
homologues plus petites l'accés a des produits pour rendre leur offre de préts plus attrayante
et plus efficace.

Conformément au principe de I'échange de services, d'importants flux de capitaux et de
talents ont également lieu, entrainant des effets de réseau sectoriels supplémentaires.
Les chaines de valeur étant de plus en plus imbriquées, les clients passent d'un prestataire de
services a l'autre, ce qui se traduit par de nouveaux flux de capitaux et un meilleur accés au

capital (par exemple, les clients de la banque privée qui investissent dans un fonds spéculatif
local sur la recommandation de leur gestionnaire de portefeuille). En outre, la présence de

grands prestataires de services financiers améliore I'accés aux talents du secteur, le capital

humain spécialisé étant un facteur concurrentiel clé pour attirer davantage de prestataires
de services financiers en Suisse, la circulation des talents entre les entreprises du secteur
financier est notable, comme le montre la migration des employés entre les différents acteurs
de I'industrie.?’ La principale source de talents dans le secteur financier provient des acteurs

bancaires qui investissent massivement dans la formation et I'éducation.?

20 Analyse basée sur des données provenant de LinkedIn au 31.01.2025 pour les employés domiciliés en Suisse a
travers sept pairs financiers.

21 UBS. «Rapport annuel 2023» ; en 2023, UBS a investi plus de 100 millions USD uniquement dans des activités de
formation, en plus des partenariats que la banque entretient avec les principales institutions académiques de Suisse
(telles que I'ETH, I'HSG, I'UZH).

© Oliver Wyman
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Figure 6 : Apercu de la migration des collaborateurs entre les entreprises concernées
du secteur financier suisse (2025, nombre de collaborateurs ayant migré)?2

Ancien employeur

UBS JP Morgan ZKB Pictet LGT Zurich Swiss Re

UBS 20 20 167
JP Morgan 68 1 3 0 3 1

g ZKB 9 6 4 50 38

9]

©

g Pictet 116 52 6 0 9 3

[}

ey

S

W LGT 30 7 3 2 6 4
Zurich 197 12 35 2 2 154
Swiss Re 167 10 10 2 5 132

Note : Les résultats ont été générés en comparant I'historique d’emploi des employés répertoriés a l'aide de LinkedIn
Recruiter Search, en analysant manuellement les postes actuels et précédents pour deux entreprises a la fois

Source : LinkedIn, analyse Oliver Wyman

Les développements technologiques ont un impact significatif sur la fagcon dont
I'industrie financiére est faconnée. Les banques «challenger» ont utilisé avec succes leurs
prouesses numériques pour percer les chaines de valeur traditionnelles et entrer sur le
marché, initialement avec une gamme étroite de produits a des prix trés compétitifs (tels
que les cartes de crédit ou les solutions de paiement) qui sont facilement évolutifs. En outre,
les entreprises technologiques sans expérience spécifique du secteur financier s'établissent
en tant que fournisseurs de services essentiels pour les banques dans I'espace du cloud ou
de l'intelligence artificielle (IA), introduisant ainsi des interdépendances. Comme on l'a vu
sur les marchés étrangers, le rle des banques dans la chaine de valeur globale pourrait étre
remis en question a l'avenir.

22 Leschiffres de I'emploi couvrent les mouvements globaux entre les entreprises au 31 janvier 2025 (tel que le
passage de JP Morgan Londres a Pictet Genéve).

© Oliver Wyman
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INFOBOX | VUE D’ENSEMBLE DE L'INDUSTRIE SUISSE DE LA GESTION DE FORTUNE ET D'ACTIFS

DEFINITIONS

La gestion de patrimoine est un service complet qui intégre
la planification financiere et |la gestion des investissements,
adapté aux particuliers fortunés et a leur famille, dans le but
de préserver et d’accroitre leur patrimoine au fil du temps.
En revanche, la gestion d'actifs se concentre spécifiquement
sur l'allocation stratégique des actifs et la gestion des
portefeuilles d’'investissement, principalement pour les
clients institutionnels tels que les fonds de pension, les
fonds de dotation et les entreprises. L'objectif de la gestion
d'actifs est d'obtenir une croissance et des rendements

a long terme tout en adhérant a des normes de gestion
des risques et de conformité réglementaire.

PAYSAGE

La Suisse dispose d‘un solide secteur de la gestion de
fortune et d‘actifs, composé d‘un éventail diversifié de
participants, petits et grands, qui offrent une large gamme
de produits et de services (figure 8). Une grande banque,
UBS, domine le paysage, en tant que plus grand gestionnaire
de fortune au monde?? et plus grand gestionnaire d‘actifs en
Europe en termes d‘actifs sous gestion (AUM).?* On estime
qu'UBS détient une part de marché de 20 a 30 % dans la
gestion de fortune et environ 40 % dans la gestion d‘actifs
parmi les fournisseurs suisses.?>?° En outre, de nombreuses
autres banques telles que Pictet, Julius Baer, Vontobel et J.
Safra Sarasin contribuent a I'environnement concurrentiel
avec des services plus spécialisés et sur mesure.

Figure 7 : Banques suisses en Suisse classées par
AuM (2024, en milliards de CHF)#’

Pictet 633
Julius Baer 411
Vontobel 200

J. Safra Sarasin || 189

Source : Université des sciences appliquées de Zurich, analyse
Oliver Wyman

ECHELLE

La Suisse est le premier centre de gestion de fortune
transfrontaliere au monde,?® devant des économies majeures
comme le Royaume-Uni et les Etats-Unis, avec environ 96 %
de ces actifs gérés par les grandes banques et les banques
privées.?® Du c6té de la gestion d‘actifs, 3,1 billions de francs
suisses d‘actifs gérés ont été déclarés a la fin de 2023, le
troisiéme plus grand en Europe, montrant I'immense ampleur
des fonds qui circulent et sont détenus en Suisse dans le
cadre de son secteur financier mdr et bien développé.?° Sur le
total des actifs sous gestion en Suisse en 2023, environ 55 %
étaient d‘origine nationale, tandis que 45 % étaient d’origine
étrangeére,® ce qui témoigne de la nature internationale
du secteur de la gestion de fortune et d‘actifs du pays.

23 Wealth Professional. «The world's top 10 wealth management firms by AUM» (May 2021).
24 Thinking Ahead Institute. «The world’s largest 500 asset managers» (October 2024).
25  WEKO. «Stellungnahme der WEKO gemass Artikel 10 Abs. 3 KG und Empfehlungen gemass Artikel 45 Abs. 2 KG» (September 25, 2023).

26 Les banques suisses, dans une large mesure, distribuent également des produits d'investissement, y compris des fonds provenant de
gestionnaires d'actifs étrangers (tels que BlackRock, Vanguard, Amundi, et d'autres).

27  Letotal des actifs sous gestion (AUM) d'une banque est composé a la fois des actifs de gestion de patrimoine (nationaux et internationaux) et

des actifs de gestion d'actifs.

28 Morgan Stanley/Oliver Wyman. «Longevity Unlocked: Retiring in the Age of Aging» (2024); cross-border managed wealth refers to household
financial assets that are booked offshore (booking-centre based approach).

29  Zurich University of Applied Sciences. «Wealth Management in Switzerland — Edition 2» (March 2024).

30 Asset Management Association Switzerland. «Asset Management Study 2024 — Growth, Global Reach and Economic impact.»

31  Swiss Banking. «Banking Barometer 2024.»

© Oliver Wyman
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INFOBOX | INFRASTRUCTURE DU MARCHE FINANCIER SUISSE

DEFINITIONS

Une infrastructure de marché financier (IMF) efficace est
essentielle au fonctionnement de I'économie d'un pays
développé, notamment pour soutenir les paiements et
les transactions quotidiens entre les entreprises et les
particuliers. L'IMF est définie comme un systéme multilatéral
entre les institutions participantes, y compris l'opérateur
du systeme, utilisé pour la compensation, le reglement ou
I'enregistrement des paiements, des titres, des produits
dérivés ou d'autres transactions financieres.3?

PAYSAGE

Au cceur du paysage suisse des IGF se trouve SIX Group, une
société anonyme non cotée basée a Zurich. SIX est le principal
acteur de |'écosystéme financier suisse, qui englobe les
bourses, les plates-formes de négociation, les contreparties
centrales, les dépositaires centraux de titres, les systémes
de paiement et les référentiels centraux. Détenu par environ
120 institutions financiéres nationales et internationales,
SIX se répartit entre 34,5 % de grandes banques (UBS),
17,6 % de banques commerciales et d‘investissement, 15,1 %
de banques cantonales et 8,5 % de banques régionales et
de banques Raiffeisen.?* Le modele de propriété et de
gouvernance contraste avec la situation observée dans
d‘autres pays, ou les IGF sont de plus en plus indépendants et
poursuivent leur propre stratégie, et ou les banques et autres
sociétés financieres sont des clients qui n‘ont pas de droit de
regard sur |‘orientation stratégique de I'IGF.

ROLE

Les IGF jouent un rble essentiel dans le systéme financier et
I'économie en général, le secteur financier local dépendant
fortement de leurs services. L'objectif de I'lGF est de rendre la
place financiere plus compétitive. Si les banques de toutes
tailles ont besoin des IGF pour effectuer des transactions
entre elles pour leurs clients, les petites banques bénéficient
particulierement des IGF, car elles perdraient sinon les effets
de réseau ou devraient acheter des services essentiels aupres
de concurrents plus importants. Dans le méme temps, les
FMI ont besoin d‘une échelle minimale pour fonctionner de
maniére efficace et rentable. La taille a donc son importance.
En apportant a une plateforme commune des activités
qu’‘elles ne pourraient pas fournir elles-mémes, les grandes
banques sont des piliers importants qui assurent la viabilité
du modéle d'entreprise d'un FMI a vocation locale tel que SIX.

DEFIS

Pour réussir a I'avenir, il faudra que SIX Group et les
banques, qui sont ses copropriétaires, souscrivent a une
vision et a une stratégie communes. Méme dans ce cas,
il reste a voir si les offres d'infrastructures des marchés
financiers suisses se développent suffisamment, que ce
soit au niveau national ou en proposant des services a
I'étranger, pour refinancer les investissements nécessaires.
En outre, pour certaines offres, telles que le reglement
en espéces, des questions liées a l'autonomie stratégique
de |'économie suisse doivent étre prises en compte.

32 Bank for International Settlements (BIS). «Principles for Financial market infrastructures.»

33 SIX.«Corporate governance.»
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PERTINENCE DU SECTEUR
FINANCIER SUISSE

Le secteur financier joue un rdle central dans la stabilité d'un systéme
économique, en déterminant une grande partie de l'interaction
entre I'économie réelle et 'économie financiere. L'économie réelle fait
référence a la partie de I'économie qui produit des biens et des services,
par opposition a I'’économie financiére, qui se rapporte a des aspects
tels que les marchés financiers, les investissements et les transactions.

ROLE DU SECTEUR FINANCIER SUISSE DANS LA CROISSANCE
DE LECONOMIE SUISSE

LA SUISSE DISPOSE D'UNE ECONOMIE «REELLE» INTERNATIONALE, ORIENTEE
VERS LEXPORTATION

La Suisse est une petite économie trés ouverte. Le modele d’entreprise de nombreuses
sociétés suisses est fortement axé sur I'exportation, avec un ratio exportations/PIB de 75 %,
nettement supérieur a celui d'autres grandes économies européennes telles que I'Allemagne
(43 %), la France (34 %), le Royaume-Uni (32 %) ou les Etats-Unis (11 %).34

Les exportations de la Suisse sont tirées par les entreprises multinationales (EMN) et
les petites et moyennes entreprises (PME). Les multinationales ne sont pas les seules a
faire du commerce international en Suisse. Au contraire, les PME contribuent de maniére
significative a I'orientation du pays vers I'exportation. Les PME suisses représentent un tiers
de la valeur de toutes les exportations suisses, avant les proportions équivalentes de leurs
homologues en Allemagne (24 %) ou en France (25 %).3° Les PME jouent également un rble
important dans I'économie nationale, en fournissant deux tiers des emplois dans le pays.3¢

34  World Bank. «Exports of goods and services (% of GDP)». 2023.
35 Eurostat. «International trade in goods by enterprise size». October 2024.

36  State Secretariat for Economic Affairs (SECO). «Figures on SMEs: Essential Points in Brief».
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Figure 8 : Exportations de biens et de services et part des PME dans les exportations
totales par rapport a certains pays européens de référence (2023 ; 2022)

Exportations de biens et services Part des PME dans les exportations totales
Allemagne
France
Royaume-Uni

0 20 40 60 80 100% O 20 40 60 80 100%

Source : Banque mondiale, Eurostat, analyse Oliver Wyman

Les industries «traditionnelles», telles que I'industrie manufacturiére, représentent
une part importante des entreprises suisses et ont besoin d’'une base de financement

et d'investisseurs bien diversifiée pour répondre a leurs besoins. Environ un tiers

de I'’économie suisse repose sur des industries traditionnelles telles que l'agriculture,
I'exploitation miniére, I'industrie manufacturiére, I'énergie et la construction.?” Les deux
tiers restants de I'économie suisse couvrent principalement le commerce, les services
professionnels et les produits pharmaceutiques. Cette différenciation est importante, car

le type d'activité commerciale influe sur le type de financement nécessaire pour la soutenir.
Les industries traditionnelles, telles que I'industrie manufacturiere ou la production
d'électricité, sont généralement a forte intensité de capital, mais peuvent en méme temps
avoir un flux de trésorerie relativement stable et prévisible et possédent souvent des actifs
réels, qu'il s'agisse d'usines de fabrication ou de centrales hydroélectriques. Elles sont donc
mieux servies par les banques commerciales, qui s'appuient sur des flux de trésorerie
prévisibles et des garanties immobiliéres pour octroyer des préts. D'autre part, les industries
dont les grandes entreprises ont des activités de recherche et de développement importantes
(comme les produits pharmaceutiques) ont recours au financement par le marché des capitaux
(dominé par UBS, Zurcher Kantonalbank et Raiffeisen) en plus de 'emprunt bancaire, en raison
de I'imprévisibilité des flux de trésorerie associés et des risques correspondants. Les différents
secteurs de I'économie réelle dépendent de services distincts, ce qui les améne a s'adresser
a différentes banques spécialisées dans la satisfaction de leurs besoins financiers spécifiques.

37  State Secretariat for Economic Affairs (SECO). «GDP, Production Approach, Not Adjusted» (February 27, 2025;
2024 numbers).
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LES SERVICES BANCAIRES SONT ESSENTIELS A LA CROISSANCE ECONOMIQUE
DE LA SUISSE

Par rapport a leurs homologues européens, les ménages et les PME ont plus facilement
acces au financement externe. Pour les ménages, le ratio dette/PIB, qui compare la dette
détenue a la valeur des biens et services produits chaque année par une économie, s'éléve
a 125 %. Cette situation est due au financement du logement, car sur le marché suisse, les
hypothéques ne sont que partiellement remboursées. La dette des sociétés non financiéres
s'éléve a 128 % du PIB, ce qui montre que les entreprises suisses ont un bon accés au
financement par I'emprunt et qu’elles l'utilisent en fonction de leurs besoins. Des ratios
d'endettement élevés comportent des avantages directs, tels que I'effet de levier pour
améliorer les rendements des investissements et les paiements d'intéréts déductibles des
impots, tout en stimulant une croissance économique plus large. Si des risques subsistent,
ils sont contrebalancés par des liquidités supérieures a la moyenne.

Figure 9 : Dette par rapport au PIB pour la Suisse et certains pays européens
comparables (moyenne 2013-2023, en % du PIB)3?

Dette des sociétés non financiéres Dette des ménages par rapport
par rapport au PIB au PIB

Allemagne

France

Royaume-Uni

Pays-Bas

0 20 40 60 80 100 120 140160% O 20 40 60 80 100 120 140%

Source : FMI, analyse Oliver Wyman

Par rapport a leurs homologues européennes, les PME suisses ont un meilleur accés au
financement. Les PME n‘ont généralement pas accés au financement du marché des capitaux
et dépendent donc des préts bancaires locaux, principalement des banques cantonales et
des grandes banques. L'accés aux préts dépend des normes de prét des banques ainsi que
de la qualité et de la solidité de la situation financiére de I'emprunteur, qui est elle-méme
fortement corrélée a la santé de I'économie. Lorsque les PME demandent un prét en Suisse,
elles ont plus de chances de I'obtenir que leurs homologues dans d‘autres pays d‘Europe.

38 Lestocktotal de préts et de titres de créance en tant que part du PIB, c'est-a-dire y compris le crédit bancaire et le
financement obligataire.
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En 2021, le taux de refus en Suisse était d'environ 3 % pour les PME,?° alors qu‘en Europe,
en 2024, seules 3 % des PME suisses ont signalé des problémes ou des doutes concernant
I'obtention d‘un financement,*° contre 6 % des entreprises européennes.*

Figure 10 : Crédits bancaires en Suisse par type d’entreprise (2019-2024, en milliards de
CHF)*2

+19 % (2019-2024)

442 454

2019 2020 2021 2022 2023 2024

Il Pve

. Les grandes entreprises et les entités du secteur public

Source : BNS, analyse Oliver Wyman

Pour les multinationales et les grandes entreprises suisses qui cherchent a lever des fonds
sur les marchés des capitaux, les banques suisses facilitent les événements de levée de
capitaux a grande échelle, tels que les émissions d‘obligations sur les marchés de la dette
ou les introductions en bourse (IPO) pour le financement des capitaux propres. Alors que
lintermédiation financiére en Europe, y compris en Suisse, est — contrairement aux Etats-Unis
— plus axée sur les banques, le financement par le marché des capitaux joue un réle important
et croissant. Le marché suisse des capitaux d'emprunt a presque la méme taille que le PIB suisse,
avec une taille du marché obligataire suisse d'environ 790 milliards de francs suisses en 2024.43

39 State Secretariat for Economic Affairs (SECO). «Figures on SMEs: Sources of funds» (2021 data).

40  Konjunkturforschungsstelle. «Wie Schweizer Unternehmen ihre Investitionen finanzieren» (February 05, 2025;
2024 data).

41 European Central Bank. «Survey on the access to finance of enterprises» (2025; 2024 data).

42  Chiffres de fin d'année ; les PME sont considérées comme des entreprises comptant jusqu'a 249 employés ;
Les chiffres montrent les volumes de préts utilisés, et non les engagements totaux.

43 SIX. «Primary Swiss Debt Capital Market Information Q2 2024.»
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Il existe de nombreuses relations complémentaires entre le systéme bancaire suisse

et les marchés de capitaux suisses. Compte tenu de I'expertise spécialisée et du réseau

de marché nécessaires, seul un nombre limité de banques suisses aident les entreprises et les

institutions publiques suisses a lever des capitaux d'emprunt sur le marché. Les services fournis
par ces banques comprennent le conseil, la structuration, la souscription et la distribution de
titres d’emprunt. En ce qui concerne le financement par actions, les banques soutiennent les
entreprises dans leurs efforts pour lever des capitaux aupreés des investisseurs. Un exemple
récent notable est la participation d’UBS a l'introduction en bourse du groupe Galderma

(14,5 milliards de CHF). De plus, les banques suisses disposant d‘un réseau régional facilitent
I'expansion des entreprises suisses axées sur I'exportation,** comme en témoigne l'introduction
en bourse de Stadler Rail par la Banque cantonale de Zurich en 2019, avec une capitalisation

boursiére de 4,2 milliards de francs suisses a I'époque.*®

Figure 11 : Crédits bancaires en Suisse par catégorie de banque, type de crédit et type
d’entreprise (2023, en milliards de CHF)4¢

Utilisation des crédits en Suisse par catégorie de banque et par type d'entreprise
(2023, en milliards de CHF)

Les PME 53 % 8% 339
Grandes entreprises et 0 0
entités du secteur public > % 51% I
12% L 3%
. Grandes banques . Banques cantonales Banques raiffeisen Banques régionales

et caisses d'épargne

Utilisation des crédits suisses par type de crédit et d'entreprise (2023, en milliards de CHF)

Les crédits garantis et les crédits hypothécaires représentent
environ 90 % des demandes de crédits des PME

PME 79 % OR8N 11% 339

Grandes entreprises et

entités du secteur public 62% 58
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Source : BNS, analyse Oliver Wyman

44 SIX. «Galderma Listed Its Shares on SIX Swiss Exchange Today - Largest IPO Placement Volume in Switzerland since
2017» (March 22, 2024).

45 SIX. «Stadler IPO - Grosster europaischer IPO seit Jahresbeginn» (April 12, 2024).

46 Les derniéres données disponibles a la fin de mai 2023 ; les chiffres montrent les volumes de crédit utilisés, et non
les engagements totaux.
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Dans I'ensemble, le colit du crédit semble étre plus faible en Suisse que dans les
autres pays européens. Cette situation s'explique en grande partie par deux facteurs.
Premiérement, le taux d‘intérét directeur de la banque centrale et le colt des emprunts
souverains (représentant ce que I'on appelle le «taux sans risque») en Suisse ont toujours
été inférieurs aux taux directeurs de la Banque centrale européenne et de la Banque
d’Angleterre, en raison de la stabilité de I'environnement économique et politique

du pays, de la force du franc suisse et de la faiblesse de I'inflation. Par exemple, a la fin
de 2024, les taux directeurs de la banque centrale étaient de 0,5 % pour la Suisse, de 2,75 %
pour la zone euro et de 4,5 % pour la zone euro.*’ 75 % pour le Royaume-Uni, reflétant des
réductions progressives aprés un pic aux alentours de 2023. Cela se reflete également
dans les faibles taux d‘intérét des obligations d‘Etat suisses, compte tenu de I'historique
de prudence budgétaire et de faible inflation. Deuxiemement, la solvabilité des préts suisses
est comparativement plus faible, ce qui entraine une «prime de risque» moins élevée pour
les banques suisses. Par exemple, la majorité (environ 90 %) des besoins de préts des PME
suisses sont couverts par des préts hypothécaires et des préts garantis. Les deux types
de préts étant garantis par des actifs tels que des biens immobiliers en cas de défaillance,
le risque de prét percu est faible. En 2022, la Suisse avait des préts non performants
représentant 0,7 % de I'ensemble du portefeuille de préts, ce qui est nettement inférieur
aux pays européens tels que la France (2,1 %), les Pays-Bas (1,6 %) et I'Allemagne (1,2 %).*®
Les faibles taux de rejet des préts en Suisse, comme mentionné précédemment dans ce
rapport, combinés a I'importance des faibles taux de défaillance, reflétent un faible niveau
de risque sous-jacent et indiquent que les banques et les entreprises entretiennent de
bonnes relations de partenariat en Suisse. Ces éléments se traduisent par un co(t du crédit
globalement plus faible, ce qui peut étre observé en comparant le coGt de I'emprunt pour
les sociétés non financieres en Suisse par rapport aux autres pays européens. Lorsque I'on
examine ces chiffres, il est également important de noter que dans certains pays voisins
de la Suisse, les banques de développement financées par des fonds publics (comme
la KfW en Allemagne ou Bpifrance en France) couvrent partiellement les risques d‘une part
substantielle des préts bancaires aux PME et aux entreprises, ce qui réduit effectivement
le coGt moyen de I'emprunt.

47  Swiss National Bank. «Official interest rates» (December 2024).

48  World Bank. «Bank nonperforming loans to total gross loans (%)» (2022).
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Figure 12: Rendements des emprunts d’Etat & 10 ans (2019-2024, moyenne annuelle, en %)
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Source : Reuters, Refinitiv

Figure 13: Colit d'emprunt des sociétés non financiéres (2019-2024, moyenne
annuelle, %)*°
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49  Banque centrale européenne. «Taux d'intérét des IMF», colt composite de I'emprunt des sociétés non financiéres, une
mesure des colits d'emprunt des sociétés non financiéres qui est précise et plus comparable entre les pays. Moyenne
annuelle prise pour 2019-2024 a partir de données mensuelles (Banque nationale suisse). «Taux d'intérét sur les
nouveaux contrats de prét, par produit», préts d'investissement a taux d'intérét fixe pour les sociétés non financieres
nationales, tels que les préts de fonds de roulement avec une durée fixe et un taux d'intérét fixe préalablement
convenu, moyenne annuelle prise pour 2019-2023 a partir de données mensuelles, pour 2024, la moyenne est
constituée de données mensuelles jusqu'a la fin de novembre 2024 (Banque d’Angleterre). <Moyenne mensuelle du
taux d'intérét moyen pondéré en livres sterling des institutions financieres monétaires résidentes au Royaume-Uni
(hors banque centrale) — autres préts a taux fixe aux sociétés privées non financieres (en pourcentage) non ajusté
saisonnierement.» Jeux de données sélectionnés pour maximiser la comparabilité au sein de I'ensemble des pairs
européens, compte tenu de la disponibilité des données.
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Figure 14 : Taux hypothécaires des ménages, taux d'intérét fixe avec une échéance
inférieure a un an (2019-2024, moyenne annuelle, %)>°
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Source : BNS, BCE, Banque d’Angleterre

En résumé, le secteur financier suisse, sous I'impulsion des grandes banques et des
banques cantonales, soutient I'économie réelle avec un volume, une facilité d‘accés
et un colit de financement attrayants par rapport aux autres pays européens. Cette
situation s’explique principalement par : (1) un niveau relatif élevé d‘offre de crédit (la dette
des sociétés non financieres représentait 128 % du PIB en 2013-2023) ; (2) un acces supérieur
au financement du secteur financier avancé et local ; et (3) un faible colt du crédit en raison
de I'environnement de taux d‘intérét plus bas et du caractére risqué des préts suisses
(le taux de la banque centrale suisse en 2024 était de 0,5 % par rapport a la zone euro :
2,75 %). Plus précisément, les grandes banques et les banques cantonales jouent un role
crucial dans le financement des PME et des multinationales suisses. Qu'il s‘agisse de l'achat
d‘un logement, du prix d'un loyer ou de I'obtention d‘un prét pour démarrer une entreprise,
les résidents suisses bénéficient de I'écosysteme fourni par le secteur bancaire.”’

50 Pour la Suisse : Préts hypothécaires a taux d'intérét fixe d'une durée allant jusqu’a un an, calculés avec une moyenne
pondérée basée sur le nombre de préts, données de 2024 disponibles uniquement jusqu'a la fin de novembre
2024. Pour le Royaume-Uni: Données granulaires non disponibles, moyenne prise de tous les préts résidentiels a
taux variable accordés aux particuliers. Pour I'UE : Préts aux ménages pour l'achat de logements avec une maturité
initiale allant jusqu’a un an (montants en cours).

51  Les prix des loyers en Suisse sont liés aux conditions économiques nationales via le «taux de référence», un taux
hypothécaire fixé par la BNS. Ce taux fournit le cadre permettant aux propriétaires d'augmenter les loyers et aux
locataires de demander des réductions.
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Les banques ne profitent pas seulement aux PME et aux entreprises en leur
accordant des préts, mais aussi en leur donnant accés a des services financiers.

Ceci est particulierement important pour les exportations internationales, pour lesquelles
des produits de gestion des risques sont nécessaires pour mener a bien les activités.
Les grandes entreprises ont généralement accés a un large éventail d'entités financiéres qui
sont disposées a fournir des produits adaptés a leurs besoins. Les PME, en revanche, ont
souvent un acces limité. L'accessibilité a des services sophistiqués orientés vers I'exportation
est un facteur marquant de I'offre bancaire suisse, et elle est rendue possible par les puissants
effets de réseau au sein du réseau financier (par ex.les petites banques bénéficient de I'échelle
et de l'accés aux marchés internationaux des grandes entités).

Figure 15 : PIB par habitant et productivité multifactorielle pour la Suisse et certains
pays européens comparables>?

PIB par habitant (kUSD, PPA, 2023)

Allemagne 68

France 58

Royaume-Uni 58

Pays-Bas 78

Productivité multifactorielle (2022)

Suisse 106
Allemagne 104
France 97
Royaume-Uni 102
Pays-Bas 103

Source : OCDE, analyse Oliver Wyman

52 Laproductivité multifactorielle (PMF) refléte I'efficacité globale avec laquelle les intrants de travail et de capital sont
utilisés ensemble dans le processus de production et est mesurée par rapport a la PMF de chaque pays en 2015.
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INFOBOX | APERGU DES PRINCIPAUX SERVICES FINANCIERS QUE LES BANQUES SUISSES OFFRENT

AUX MULTINATIONALES SUISSES TOURNEES VERS LEXPORTATION

FINANCEMENT DU COMMERCE
ET DE LEXPORTATION

Produits destinés a aider

les entreprises a gérer les risques
et les besoins de financement liés
au commerce international

+ Garanties de paiement (lettres
de crédit, assurance-crédit a
I'exportation, encaissements
documentaires)

+ Solutions de financement (telles
que les préts de financement
du commerce)

© Oliver Wyman

BANQUE DE TRESORERIE/PAIEMENTS

ET GESTION DE TRESORERIE

Services facilitant les transactions
transfrontaliéres et aidant a la gestion
des liquidités

+ Services de gestion de trésorerie
(tels que la gestion de comptes
multidevises)

+ Solutions de paiement (telles que
les transferts électroniques de fonds
(TEF), les transferts internationaux
tels que SWIFT)

* Gestion de la trésorerie (solutions
logicielles pour la gestion des flux
de trésorerie, I'établissement de
rapports et I'analyse)

GESTION DES RISQUES
(COUVERTURE)

Services qui aident les entreprises
a gérer les risques liés aux
fluctuations des taux de change,
des prix des matieres premiéres
et des taux d'emprunt.

* Taux d’'emprunt (taux d'intérét)
+ Change (FX)

* Prix des produits de base
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ROLE DU SECTEUR FINANCIER SUISSE DANS LA FACILITATION
DU COMMERCE ET DES INVESTISSEMENTS INTERNATIONAUX

LE SECTEUR FINANCIER EST AU CEUR DU COMMERCE INTERNATIONAL ET DES
INVESTISSEMENTS DE LA SUISSE

La Suisse est I'un des pays les plus attractifs au monde pour les investissements
internationaux. La Suisse affiche en outre une balance des paiements constamment
favorable, caractérisée par un excédent du compte financier, ce qui indique un fort
afflux de capitaux étrangers et souligne la position du pays en tant que destination
privilégiée pour les investisseurs internationaux. Aprés Singapour, la Suisse est également
en téte du classement mondial de la compétitivité, ce qui met en évidence la solidité
de ses infrastructures, la qualification de sa main-d’'ceuvre et sa capacité d’'innovation —
des facteurs essentiels pour soutenir la croissance économique a long terme et attirer
de nouveaux investissements.>3

La Suisse ne se contente pas d‘attirer les investissements étrangers, elle voit aussi ses
entreprises investir activement a I’'étranger, ce qui permet aux entreprises suisses

de tirer parti des opportunités de croissance au niveau mondial. Ces investissements
internationaux permettent aux entreprises suisses de diversifier leurs activités, en répartissant
les risques sur différents marchés et secteurs, ce qui contribue a stabiliser I'économie
nationale contre les fluctuations économiques locales. En outre, les investissements
sur les marchés étrangers permettent aux entreprises suisses d'accéder a des secteurs
émergents a fort potentiel de rentabilité.

53 International Institute for Management Development (IMD) «World Competitiveness Ranking» (2024).
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Figure 16 : Flux d’'IDE entrants et sortants en Suisse et dans les pays européens
(moyenne 2006-2023, % du PIB)5*

Flux moyens d'IDE par pays européen

Allemagne 2,1%
France 1,8 %
Royaume-Uni 3.1%

Moyenne des sorties d'IDE par pays européen

Allemagne 3,5%
France 3%

Royaume-Uni 2,6 %

Source : Eurostat, BNS, Banque mondiale, analyse Oliver Wyman

Les services financiers sont au ceeur des flux entrants et sortants de la Suisse avec
I'étranger. Si 'on examine les transactions de services de la balance courante de la Suisse,
les services financiers arrivent systématiquement en téte des secteurs. Si 'on décompose
ces transactions en recettes (valeur que les résidents regoivent des non-résidents) et en
dépenses (valeur que les résidents fournissent aux non-résidents), la Suisse a enregistré
des recettes d’environ 24 milliards de francs suisses et des dépenses d’environ 3 milliards
de francs suisses, ce qui se traduit par des exportations nettes de 21 milliards de francs
suisses en 2023. Les services financiers sont donc de loin le premier secteur de services
du pays en termes d'exportations, contribuant a 45 % de I'excédent total de la balance
courante de la Suisse (Figure 20).5° En outre, si 'on examine ces transactions transfrontalieres
par pays de contrepartie, on constate a quel point I'industrie suisse des services financiers
est connectée a I'échelle internationale en Europe (~ 60%), aux Amériques (~22 %), en Asie
(~12 %), en Afrique (~3 %) et en Océanie (~2 %).>®

54  Les entrées d'IDE (investissements directs étrangers) représentent les flux d'investissement direct dans le pays
en provenance de non-résidents et sont enregistrées comme une dette. Les sorties d'IDE représentent les
investissements directs effectués a I'extérieur du pays de déclaration par des résidents et sont enregistrées comme
un actif.

55  State Secretariat for International Finance. «Swiss financial centre» (April 30, 2024).

56  Schweizerische Nationalbank (SNB): Swiss balance of payments — Current account services, by country — Year.
Données de 2023.
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Le Secteur Bancaire Suisse

Figure 17 : Balance commerciale suisse des services par secteur (2014-2023, milliards
de CHF)*%’
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Source : BNS, ASB, analyse Oliver Wyman

La place du secteur financier suisse au cceur du systéme financier mondial est un facteur
clé pour les investissements internationaux. En offrant une expertise locale, les institutions
financiéres suisses connectées au monde entier aident les investisseurs étrangers a naviguer
sur le marché national. En outre, le secteur financier fournit des liquidités, des solutions
de capital et des financements, ce qui facilite le déploiement efficace des capitaux pour
les investisseurs internationaux. Ce centre financier stable attire et maintient les flux
de capitaux étrangers dans le pays. Pour maintenir cette stabilité, la Suisse a besoin d‘un
cadre réglementaire solide qui adhere aux normes bancaires internationales et a I'‘évaluation
continue des risques. Le concept d‘ouverture financiére, c'est-a-dire le rapport entre les actifs
et les passifs étrangers et le PIB, en est un autre exemple. Si l'on considére les actifs extérieurs
bancaires d'un pays comme des actifs étrangers, on peut voir comment le secteur bancaire
contribue a l'ouverture et a lI'intégration financiére internationale du pays. Cette illustration
montre que la force de la place financiére suisse et I'importance des banques dans le paysage
mondial jouent un role déterminant dans l‘'ouverture financiere du pays, en particulier en ce
qui concerne les positions liées a la banque.>®

57 Le compte courant rapporte les transactions résultant de I'échange de biens et de services ainsi que des revenus
primaires (revenus du travail, revenus d'investissement) et des revenus secondaires (transferts courants).

58  BIS. «BIS Quarterly Review — International banking and financial market developments» (March 2024).
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Le Secteur Bancaire Suisse

Figure 18 : Evolution de I'ouverture financiére en considérant les positions consolidées
liées aux banques (2024, % du PIB)>°
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59  Louverture financiere est définie comme les actifs et passifs étrangers par rapport au PIB. La contribution du
secteur bancaire a I'ouverture financiére d'un pays est mesurée lorsqu’on passe d'une mesure basée sur la
résidence a une mesure qui consolide les positions liées aux banques ; aucune ajustement n‘est effectué pour les
positions des autres secteurs. Les positions liées aux banques sont consolidées comme suit : les positions bancaires
transfrontalieres sont remplacées par les créances étrangeres consolidées des banques dont le siege est situé dans
le pays ; dans une deuxieme étape, les dépots des résidents du pays placés dans des banques étrangéres opérant
dans le pays sont ajoutés, car ce sont des créances sur une institution étrangére. Les mémes étapes sont suivies du

coté des passifs.
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Le Secteur Bancaire Suisse

La position de la Suisse en tant que plaque tournante des investissements internationaux
comporte des avantages significatifs pour 'économie nationale suisse. L'afflux de capitaux
étrangers augmente la disponibilité des fonds, ce qui peut entrainer une baisse des codts
de financement nationaux. Cette baisse des colts de financement résulte d’'une concurrence
accrue entre les préteurs, ce qui se traduit par des taux d'intérét plus favorables pour les
entreprises et les consommateurs. En outre, le flux constant d’investissements internationaux
alimente la croissance économique, en fournissant les capitaux nécessaires a I'expansion
des entreprises, a I'innovation et au développement des infrastructures. De plus, les banques
et autres sociétés financieres qui servent d’'intermédiaires pour ces flux créent des revenus

et contribuent au PIB.

LE SECTEUR FINANCIER SUISSE FAIT PARTIE INTEGRANTE DE LA REPUTATION
DE LA SUISSE EN TANT QU'ECONOMIE «REFUGE»

Pendant les crises économiques mondiales, I'économie suisse a été a plusieurs reprises
un «refuge» pour les capitaux internationaux, enregistrant d'importantes entrées
nettes de capitaux qui soutiennent la position positive de son compte de capital.®®
La perception du statut de «refuge» de la Suisse peut étre observée en analysant le compte
financier de la Suisse pendant les périodes de turbulences mondiales. D'un autre c6té,
la volatilité observable des flux de capitaux suisses suggeére que ce statut entraine des codts.
Un exemple clé est la crise de |la dette de la zone euro (2009-2012), au cours de laquelle
la Suisse a fait I'objet d'un important afflux de fonds.

60 «Investissement net étranger en Suisse», tel que le solde des achats et des ventes d'actifs suisses par des
investisseurs étrangers.
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Figure 19 : Compte de capital et compte financier de la Suisse et de ses pairs européens
(2006-2021, % du PIB)*"
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Source : Eurostat, BNS, BMI, analyse Oliver Wyman

L'afflux de capitaux dans I'’économie suisse est associé a une appréciation rapide du
franc suisse. On |'a vu lors de la crise de la dette de la zone euro, qui a entrainé une ruée
des investisseurs vers le franc suisse au détriment de I'euro, avec pour conséquence une
appréciation du franc d‘environ 33 % par rapport a lI'euro entre janvier 2010 et aolt 2011.
Les efforts de la BNS pour atténuer l'appréciation de la monnaie ont créé d'importants volumes
de liquidités en CHF, ce qui a conduit le secteur bancaire suisse a augmenter ses créances
nettes sur les résidents étrangers en devises étrangeres. Dans le méme temps, les entrées
ont augmenté de maniére significative, les résidents étrangers accumulant des créances
sur le systéme bancaire suisse libellées en francs suisses, tandis que les sorties sont restées
relativement faibles. Un effet similaire s‘est produit pendant la crise COVID-19, lorsque la
BNS a dd intervenir pour empécher le CHF de s'apprécier de maniére significative. En raison
de son statut de «refuge» et des entrées nettes persistantes de capitaux privés, la Suisse se
classe régulierement au huitieme rang mondial pour ce qui est des réserves officielles de
devises étrangéres.526364.65

61  Somme du compte de capital et du compte financier. Le compte de capital et le compte financier décrivent I'équilibre
financier de I'économie ou les transactions nettes en actifs financiers avec le reste du monde.

62  Auer, Raphael. «A Safe Haven: International Demand for Swiss francs during the Euro Area Debt Crisis.»
63  ECB. «Swiss franc (CHF).»

64  SNB. «COVID-19, financial markets and digital transformation» (April 15, 2021).

65  IMF. «World Currency Composition of Official Foreign Exchange Reserves» (données de 2023).
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Dans I'ensemble, le franc suisse s‘est structurellement apprécié par rapport aux autres
monnaies au cours des derniéres décennies. La Suisse est une valeur refuge, ce qui
entraine une appréciation du taux de change, et donc un enrichissement de ses citoyens.
C'est ce que montre l'indice du taux de change nominal du CHF, qui mesure les variations du
taux de change du CHF par rapport aux monnaies des principaux partenaires commerciaux
de la Suisse. Par conséquent, la position de valeur refuge de la Suisse a entrainé une
augmentation du pouvoir d‘achat des ménages, des entreprises et des pouvoirs publics
suisses. L'appréciation de la monnaie a également limité I'importation de l'inflation
entre 2021 et 2023, de sorte que la Suisse a bénéficié d'un épisode d‘inflation nettement
inférieur a celui de la zone euro. Des défis sont néanmoins présents, en particulier pour les
exportateurs et certaines industries comme le tourisme, mais ils se sont avérés largement
gérables. La volatilité des flux de capitaux est le reflet de ce réle de refuge, mais elle n'a pas
eu d'effets négatifs grace a une bonne gestion et a la persistance d‘une inflation faible.

Figure 20 : Indice du taux de change nominal du CHF (2006-2024, moyenne annuelle) ¢
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Source : BNS, Analyse Oliver Wyman

66 Moyenne annuelle des données mensuelles ; décembre 2000 = 100. Lorsque la valeur de I'indice augmente, cela
indigue que le franc suisse est devenu plus cher en termes nominaux (exprimé en unités de monnaie étrangere) ;
lorsqu'il diminue, cela signifie que le franc suisse est devenu moins cher en termes nominaux.
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Bien qu'une appréciation soudaine du taux de change ait un impact temporaire sur la
compétitivité de I'économie suisse, 'économie suisse dans son ensemble a largement
été en mesure de gérer de tels chocs. Une monnaie forte, voire surévaluée, peut étre
négative pour les exportateurs, car soit les produits deviennent soudainement plus chers
en termes de prix étrangers par rapport aux concurrents internationaux, soit, si le prix
étranger ne peut pas étre augmenté, les marges par rapport aux colts en francs suisses
sont réduites. Cela conduit a une «éviction» des entreprises et des industries entiéres,

en particulier celles qui sont moins bien positionnées pour gérer la volatilité des taux de
change. Cela inclut les petits fabricants orientés vers I'exportation qui ne disposent pas
d'un portefeuille de produits hautement innovateurs et spécialisés. Il s'agit Ia d'un exemple
de ce que I'on appelle le «<syndrome hollandais», qui peut entrainer une concentration sur
un petit nombre d'industries et rendre une économie moins résistante. Léconomie suisse
a bien résisté a l'appréciation significative du franc suisse. Pour I'essentiel, la Banque
nationale suisse a été en mesure de faciliter I'ajustement, en permettant aux écarts de

prix avec les pays pairs de se rétablir au fur et a mesure que les variations du taux de
change étaient répercutées et en donnant aux entreprises suisses le temps de réagir en
améliorant I'efficacité et en modifiant leurs portefeuilles de produits si nécessaire. Plus
particulierement, I'économie a été en mesure de maintenir ses performances en matiere de
croissance sans augmentation notable du chémage ou des faillites.

Figure 21 : Inflation sur les principaux marchés mondiaux (2006-2024, prix a la
consommation, % annuel)®’
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Source : Banque mondiale, OCDE, analyse Oliver Wyman

67  Linflation mesurée par l'indice des prix a la consommation reflete le changement annuel en pourcentage du co(t
pour le consommateur moyen d‘acquérir un panier de biens et de services qui peuvent étre fixes ou modifiés a des
intervalles spécifiés, tels que chaque année. La formule de Laspeyres est généralement utilisée.
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Les fortes entrées qui soutiennent le franc suisse augmentent sa valeur et contribuent
au pouvoir d'achat du pays. Si une monnaie forte constitue un environnement difficile
pour les exportateurs, elle offre certains avantages a I'économie dans son ensemble.
Les colts d'emprunt restent faibles pour les ménages et les entreprises. Une monnaie forte
permet aux consommateurs et aux entreprises suisses d'acheter des biens et des services
étrangers a des prix plus compétitifs, ce qui profite a I'’économie nationale. Cet avantage
s'applique également au gouvernement, qui bénéficie d'un plus grand pouvoir d’achat en
période de tensions mondiales pour des dépenses essentielles telles que la santé publique
ou la défense. En outre, compte tenu de sa prudence budgétaire historique et du faible
colt de la dette, la Suisse a pu faire face a la crise COVID-19 par des mesures de relance qui
ont entrainé une augmentation de la dette publique, sans créer de problémes de viabilité
de la dette et en conservant sa cote de crédit supérieure.

En fin de compte, le secteur financier suisse ne renforce pas seulement le statut de
«refuge» du pays, mais veille également a ce qu‘il reste un acteur stable et compétitif
dans I'économie mondiale, capable de surmonter les crises tout en soutenant la
croissance et la stabilité nationales. Le secteur facilite d'importantes entrées de capitaux
et joue un réle significatif dans la gestion des complexités de ces entrées et sorties. La
résilience des banques suisses leur permet d'absorber et de redistribuer efficacement

les capitaux. Par exemple, pendant la crise COVID-19, les banques suisses ont joué un

réle crucial en fournissant des préts et un soutien financier aux petites entreprises. Cette
capacité a mobiliser des ressources et a soutenir |‘activité économique souligne le réle du
secteur financier dans la protection de I'économie contre les chocs extérieurs.

LE ROLE DE LA GESTION DE FORTUNE GLOBALE EN SUISSE

Le secteur bancaire suisse joue un réle crucial dans I'acheminement vers la Suisse des
richesses provenant des régions a forte croissance du monde entier. Le patrimoine financier
mondial des ménages devrait augmenter a un taux annuel de 6,7 % entre 2023 et 2028,
avec une croissance annuelle significative en Amérique latine (+9,7 %), au Moyen-Orient et
en Afrique (+9,2 %), et en Asie-Pacifique hors Japon (+8,3 %). En revanche, I'Europe devrait
connaitre I'un des taux de croissance les plus faibles, avec une augmentation annuelle
prévue de seulement 5 % au cours de la méme période.%®

La Suisse est le principal centre international de gestion de fortune, attirant des clients
du monde entier. La Suisse est |le leader mondial de la gestion de fortune transfrontaliere,
plus importante que d’'importants centres financiers tels que Hong Kong, Singapour, les
Etats-Unis et le Royaume-Uni. De méme, les HNWI et UHNWI interrogés ont déclaré que la
Suisse représentait le marché le plus susceptible de transférer des actifs, devant les Etats-
Unis et le Royaume-Uni.®®

68 Morgan Stanley/Oliver Wyman. «Longevity Unlocked: Retiring in the Age of Aging» (2024).
69 HSBC. «2024 Global Entrepreneurial Wealth Report.»
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Figure 22 : Patrimoine transfrontalier et premiére source de patrimoine par centre de
réservation (2023, trillions de dollars)”®

Premiére région d'origine de
la richesse transfrontaliére

Suisse 2,7 Europe occidentale
Hong Kong 23 APAC y compris le Japon
Singapour 1,7 APAC y compris le Japon
Etats-Unis 1,5 Amérique latine
Royaume-Uni 1 Europe occidentale
Emirats arabes unis 0,8 Moyen-Orient et Afrique

Source : Modele de pools de richesse de la Oliver Wyman, analyse de la Oliver Wyman

Malgré ses atouts, la Suisse dépend des richesses provenant d’Europe, ou la croissance
stagne, et devrait étre dépassée par les centres de gestion de fortune concurrents
dans les années a venir. La richesse transfrontaliére de la Suisse n‘a augmenté que de 4
% entre 2022 et 2023, derriére des concurrents clés comme Singapour (7 %) et les Emirats
arabes unis (10 %). Pour la période 2023-2028, la Suisse ne devrait enregistrer qu‘une
croissance annuelle moyenne de 3 %, par rapport a ses grands concurrents comme Hong
Kong (7 %), Singapour (8 %) et les Etats-Unis (7 %). Cette situation est encore compliquée
par un environnement difficile pour les gestionnaires de fortune, car les marges globales
ont diminué ces derniéres années en raison d‘une augmentation des colts supérieure a
la croissance des revenus. Néanmoins, la réputation de la Suisse en matiére de stabilité,
d‘expertise et de services de haute qualité continue d‘attirer les clients les plus exigeants.

70  Larichesse est définie comme les actifs financiers personnels investissables, y compris les actifs investissables
(dépots, actions, obligations, fonds communs de placement et alternatives), excluant les actifs détenus dans des
polices d'assurance, des pensions et des biens immobiliers directs ou tout autre actif réel. Les chiffres pour toutes
les années ont été convertis en USD aux taux de change de fin d'année 2023 afin d'exclure I'effet des fluctuations
monétaires. Exclut le segment des masses aisées faibles (moins de 300 000 USD de richesse).
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Figure 23 : Taux de croissance de la richesse transfrontaliére par centre de réservation
(2022-2023 ; 2023-2028, %)

Suisse Hong Kong Singapour Etats-Unis Royaume-Uni Emirats
arabes unis

. Croissance 2022-2023 en % . Prévision de croissance 2023-2028 en %

Source : Modeéle de pools de richesse de Oliver Wyman, analyse de Oliver Wyman

La place financiére suisse occupe une position stratégique qui lui permet de tirer
parti de la richesse mondiale, tout en limitant son exposition aux effets négatifs de
I'économie. Les particuliers fortunés qui effectuent des transactions en Suisse — qu‘elles
soient nationales ou internationales — générent des commissions pour les banques
suisses. Les revenus ainsi générés augmentent la rentabilité et la capacité opérationnelle
des sociétés financiéres suisses, améliorant les performances des marchés boursiers
et réduisant le colt du capital. Les ménages et les entreprises locaux bénéficient d'une
capacité bancaire accrue pour assurer des services de financement et de trésorerie.
Des afflux importants de richesses converties en francs suisses présenteraient toutefois
des risques économiques significatifs, comme par exemple un marché immobilier plus cher.
En raison des baisses de taux d‘intérét en 2024 et des primes moyennes élevées, les fonds
immobiliers suisses suscitent un regain d'intérét pour les investissements. Une demande
accrue de la part des investisseurs peut avoir des répercussions importantes sur les
évaluations immobiliéres, ce qui peut conduire a I'éviction des ménages a revenus moyens
et faibles. Si elles perdurent, de telles distorsions économiques peuvent facilement conduire
a des problémes sociétaux et politiques. L'avantage de la Suisse réside toutefois dans le fait
qu‘une grande partie des actifs de gestion de patrimoine est investie dans des actifs du
marché mondial des capitaux plutdt que sur des comptes de dép6t ou dans des actifs locaux.
En gérant la richesse mondiale sans I'injecter directement dans |I'économie locale et en
la canalisant plutét vers des produits financiers internationaux, la Suisse peut bénéficier
de la croissance de la richesse tout en atténuant efficacement ses conséquences négatives.
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Figure 24 : Total des actifs sous gestion des banques en Suisse par origine des clients
(2013-2023, milliards de CHF)”*
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Source : SBA, analyse Oliver Wyman

Il est essentiel pour la Suisse et ses principaux acteurs de la gestion de fortune et
d’actifs de rester compétitifs sur la scéne mondiale afin que I'économie bénéficie de
I'afflux de richesses étrangeéres et de la création de valeur facilitée par son secteur
financier. Les banques suisses doivent se positionner en tant qu‘acteurs mondiaux capables
derivaliser avec les plus grandes sociétés financiéres du monde, ce qui nécessite d'atteindre
I'échelle et I'efficacité opérationnelle. Pour développer cet avantage concurrentiel, il faudrait
qu’elles étendent leur portée aux marchés a forte croissance, qu'elles captent et gérent la
richesse des régions émergentes et qu'elles raménent une partie de cette croissance sous
forme de valeur dans I'économie suisse. En 2023, le secteur de la gestion d'actifs a contribué
a hauteur de prés de 600 millions de francs suisses aux recettes fiscales nationales et a
soutenu environ 60’000 emplois. La poursuite du soutien réglementaire et de la croissance
du secteur est essentielle pour maintenir cet impact positif sur 'économie et la société.”?

En conclusion, la solidité de la place financiére suisse et les investissements
internationaux qui y transitent sont bénéfiques pour I'ensemble de la Suisse. Le secteur
financier, en particulier ses principaux acteurs mondiaux, facilite d'importants afflux de
capitaux qui renforcent le franc suisse et stimulent le pouvoir d'achat des ménages et des
entreprises. Il joue également un réle crucial dans la gestion de ces flux lors des crises
économiques mondiales, renforgant ainsi le statut de refuge de la Suisse. L'afflux de capitaux
étrangers stimule la croissance économique, réduit les colts de financement et soutient les
industries locales, tandis que les activités de gestion de patrimoine fournies par les banques
suisses a des clients mondiaux augmentent les liquidités et les capacités de prét. Ainsi,
Iinteraction entre un marché financier robuste et les investissements internationaux crée
un cercle vertueux qui renforce I'’économie suisse.

71 Le champ des actifs sous gestion comprend les avoirs en valeurs mobilieres dans les comptes de garde des
banques, les montants dus aux clients, a I'exclusion des dépdts a vue, et les passifs fiduciaires.

72 Asset Management Association «Swiss Asset Management Study 2024»
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ROLE DU SECTEUR FINANCIER SUISSE DANS LA PROMOTION
DE LINNOVATION

LA SUISSE EST L'UN DES PAYS LES PLUS INNOVANTS AU MONDE

La Suisse est I'une des économies les plus innovantes au monde, offrant un
environnement favorable aux start-ups. La force d'innovation du pays peut étre observée
dans le nombre de start-ups par habitant, ou elle devance ses pairs européens. En 2024, la
Suisse était en téte du classement mondial de I'innovation, ayant été classée premiére dans
I'Indice mondial de I'innovation (IME)”3 au cours des 14 derniéres années consécutives. Cette
distinction refléte le niveau élevé de connaissances, de technologie et de production créative du
pays, tel que mesuré par I'IME. Un moteur important de I'IME est la sophistication du marché
d’'un pays, qui mesure, entre autres catégories, la facilité d'accés au crédit. La Suisse se classe
au quatrieme rang du GII pour la sophistication du marché du crédit, ce qui souligne le réle
essentiel joué par le marché financier suisse dans la stimulation de I'innovation.

Figure 25 : Nombre de start-ups par habitant par rapport a certains pairs européens
(2020, par million d’habitants)

420 406
366
283
253

Moyenne

européenne

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, ‘

145
Suisse Royaume-Uni Allemagne Norvege France Autriche

Source : Atomico, analyse Oliver Wyman

73 WIPO. «Global Innovation Index Database» (2024).
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En 2024, la Ziircher Kantonalbank a été la seule banque a figurer en téte des investisseurs
institutionnels suisses dans les start-ups en Europe, avec 133 transactions.’” Au niveau
global, plus de 16 milliards USD ont été investis entre 2015 et 2024 dans |'écosystéme
technologique en Suisse, les investissements suisses augmentant a un rythme plus rapide
et dans une proportion plus élevée par rapport au PIB que les pairs européens, ce qui est
conforme a la perception selon laquelle la Suisse offre des réserves profondes de capitaux
et un acces au financement pour les start-ups.’>7°

Figure 26 : Capital total investi dans I'écosystéme technologique et taux de croissance
sur 10 ans (2015-2024, milliards de dollars)””

Capital total investi (milliards d'USD)

Suisse 16,2 233%
France 59,9 16,3 %
Autriche 4,9 14,9 %
Royaume-Uni // 142,6 10,9 %
Allemagne 74 10,1 %
Danemark 7,4 72%

Source : Atomico, analyse Oliver Wyman

Dans la sphére des start-ups, les entreprises de technologie financiére («fintechs»)
sont devenues de plus en plus importantes. Entre 2015 et 2024, le nombre de fintechs

a augmenté de 14 % par an, en moyenne. Zurich et Genéve se sont classées respectivement
deuxiéme et troisieme dans le classement 2025 Fintech Hub, qui évalue l'attractivité des
villes du monde entier pour les fintechs, ce qui démontre I'environnement favorable de la
Suisse pour le secteur.”® Les risques posés a lI'industrie financiere traditionnelle de la Suisse
sont substantiels, les banques de détail tardant encore a numériser leurs processus et les

clients étant encore souvent incapables d'expérimenter des services largement attendus tels

que l'ouverture de compte numérique.” D'autres acteurs des services financiers capitalisent
néanmoins sur les opportunités. Les fusions-acquisitions dans le domaine de la fintech
sont en hausse et les acteurs de la gestion de patrimoine et du capital-investissement sont
activement a la téte du secteur en intégrant des fonctionnalités basées sur I'IA dans leur
interface avec les clients.8°

74 European Patent Office (EPO). «Bridging the gap: mapping investors to strengthen Europe’s innovation ecosystem»
(January 2025).

75  Atomico. «State of European Tech 2024» (TAC = taux de croissance annuel composé).
76  Greater Zurich Area. «Greater Zurich Area: The leading hub for your fintech company.»

77 Lesdonnées sont a la date du 30 septembre 2024 ; I'année complete 2024 est extrapolée sur la base des données
cumulées jusqu'a présent. Exclut les éléments suivants : biotechnologie, dette, capital de prét et subventions.

78  Lucerne University of Applied Sciences and Arts (Institute of Financial Services Zug). «FinTech Study 2025.»
79  Swissinfo «Swiss banks failing to embrace digital technology» (March 6, 2025).
80 Finews «The era of experimentation for Swiss banks is over» (January 6, 2025).
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Figure 27 : Nombre de fintechs en Suisse par catégorie de produits (2015-2024)
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Source : Université des sciences appliquées et des arts de Lucerne, analyse Oliver Wyman

LE SECTEUR FINANCIER EST LA CLE DE LINNOVATION SUISSE

Le succes des fintechs suisses est favorisé par la maturité du secteur financier du pays.
Un exemple concret de l'interaction entre les fintechs et le secteur financier traditionnel

est 'utilisation par le secteur bancaire des fintechs en tant que fournisseurs tiers, avec des
offres de services telles que la banque ouverte, la finance ouverte et la finance intégrée.
Le nombre croissant de fintechs couvre un ensemble diversifié de produits de services
financiers. L'essor des acteurs de l'infrastructure bancaire, un sous-ensemble de fintechs,
qui interagissent fortement avec le secteur bancaire, est particulierement intéressant.

Le fournisseur suisse d'infrastructures de marchés financiers SIX Group (SIX) joue un
role important dans la promotion de I'innovation. Sous les auspices de SIX, des solutions
telles que TWINT, un systéme de paiement numérique de détail, ont été développées et
mises en ceuvre avec succes. Détenues par les banques suisses, les opérations de SIX ont
I'envergure nécessaire pour financer les investissements requis pour fournir des services
d'infrastructure de haute qualité et efficaces aux banques et a leurs clients. Au-dela de SIX,
les régulateurs renforcent également la compétitivité numérique du secteur financier suisse.
En 2025, la FINMA a approuvé le premier systéme de négociation basé sur la technologie
des registres distribués (Distriuted Ledger Technology, DLT), exploité par BX Digital. Cette
infrastructure innovante des marchés financiers offre aux participants une sécurité accrue
dans leurs activités de négociation.
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Avec la numérisation des services financiers, I'innovation devient de plus en plus vitale
pour les banques suisses et, par extension, pour la compétitivité globale de la Suisse.
Toutefois, cette évolution présente également de plus grands défis. La technologie a
toujours été un pilier important de la banque. Avec I'avénement de l'intelligence artificielle
(IA), cette importance ne fera que croitre, nécessitant de nouvelles capacités dans des
domaines technologiques qui sortent des champs d’expertise traditionnels des banques.
L'expérience internationale montre que les banques ont du mal a suivre le rythme des
entreprises technologiques mondiales telles que les fournisseurs de cloud et les entreprises
d'IA qui, en plus d'avoir une longueur d’'avance, disposent de vastes ressources et ont la
capacité d’échelonner les investissements par-dela les frontieres.

Les grandes banques, en particulier UBS, sont a la pointe de I'innovation parmi les
acteurs suisses en place.?' Si les banques suisses et SIX ont été en mesure de répondre

aux demandes des clients jusqu'a présent, il sera plus difficile a I'avenir de réaliser et
d'amortir les investissements nécessaires, ce qui obligera les banques a consolider leurs
efforts en développant ces services a grande échelle ou en achetant des capacités aupres

de fournisseurs spécialisés, souvent étrangers. Cela est d’'autant plus important que les
banques suisses sont en moyenne moins sophistiquées sur le plan numérique que leurs
homologues européennes, ce qui implique qu’une certaine échelle peut étre nécessaire pour
réaliser les investissements permettant de rester a la pointe des avancées technologiques
mondiales.®

La Suisse s’est engagée a étre a la pointe de I'innovation financiére, soutenue et
protégée par un cadre réglementaire ciblé. La Banque nationale suisse collabore avec le
BIS Innovation Hub en Suisse, travaillant sur les systemes de reglement transfrontaliers et
les monnaies numériques des banques centrales de gros (W-CBDC) avec la BRI et d’autres
banques centrales. Dans |'espace des actifs numériques, la FINMA a activement développé
un cadre réglementaire et de surveillance pour les crypto-actifs et les entreprises connexes.
La FINMA a été le premier régulateur au niveau mondial a publier des lignes directrices
claires sur les offres de pieces initiales (ICO) et a accorder des licences bancaires a deux
banques de crypto-monnaies.® SilI'on considére le nombre de fintechs en Suisse, 15 %
d'entre elles étaient liées a la blockchain («distributed ledger technology») en 2015 ; elles
sont passées a 34 % des fintechs en 2024, preuve de la position d’avant-garde du secteur
financier suisse en matiére d'innovation.8

81 Lucerne University of Applied Sciences and Arts. «Welches ist die digitalste Schweizer Retailbank im
Privatkundengeschaft 2024?» (June 2024).

82  Oliver Wyman. «Schweizer Banken 2018.»
83  Switzerland Global Enterprise. «Fintech Switzerland» (July 2022).
84  Lucerne University of Applied Sciences and Arts (Institute of Financial Services Zug). «Fintech Study 2025.»
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La croissance continue des investissements en capital-risque (VC) axés sur
I'infrastructure bancaire et les start-ups liées a la blockchain, refléte leur réle central
et leur valeur au sein du secteur financier suisse. De 2015 a 2024, les investissements en
capital-risque ont augmenté d’environ 30 % par an en moyenne, passant de 27 millions de
francs suisses en 2015 a 301 millions de francs suisses en 2024. Parmi les investissements
en capital-risque, environ 60 % ont été dirigés vers l'infrastructure bancaire domaine des
produits financiers, et environ 60 % alloués a la technologie liée a la blockchain.8>

Figure 28 : Investissements en capital-risque dans le secteur suisse des fintechs
(2015-2024, millions de CHF)
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Source : Université des sciences appliquées et des arts de Lucerne, analyse Oliver Wyman

Au-dela du solide secteur de la fintech, les acteurs financiers suisses jouent un rdle

clé en soutenant et en catalysant I'innovation suisse par le biais de financements et
d’investissements. Le solide écosystéme de banques, de sociétés de capital-risque et
d’investisseurs privés en Suisse fournit un financement essentiel qui permet aux start-

ups et aux entreprises établies de développer de nouvelles technologies. Les institutions
financiéres s'associent souvent a des universités et a des centres de recherche pour financer
des projets de R&D, favorisant ainsi I'innovation technologique et scientifique. L'Université
de Bale a récemment conclu un partenariat avec le Swiss Finance Institute, un groupe

de réflexion sur les marchés financiers, pour faire avancer la recherche sur les questions
bancaires et financiéres.2®

85 Lucerne University of Applied Sciences and Arts (Institute of Financial Services Zug). «Fintech Study 2025.»
86  University of Basel «University of Basel enters into partnership with Swiss Financial Institute» (January 22, 2024).
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En résumé, le marché financier suisse facilite le role de la Suisse en tant que centre
d’innovation. Tout d'abord, une grande partie de I'écosystéme dynamique des start-ups
suisses est alimentée par des fintechs, qui bénéficient de la fourniture et de la réception
de services intra-sectoriels de la part du secteur financier suisse mature. Une grande
partie de ces fintechs (a la fois en termes de nombre et de flux d'investissement) concerne
Iinfrastructure bancaire, ce qui indique une relation symbiotique entre les entreprises

de fintechs et les opérateurs bancaires historiques locaux. Deuxi€mement, la présence
d’'un éventail diversifié de banques et d’entreprises d’investissement est essentielle pour
I'innovation en Suisse par le biais d'activités de financement et d'investissement, non
seulement pour la sphére fintech, mais aussi pour les investissements innovants dans
I'ensemble de I'écosystéme. Ce soutien a I'écosystéme de I'innovation est essentiel pour
I'’économie au sens large, car I'innovation est essentielle pour qu’un pays maintienne et
augmente sa productivité a long terme. Pour bon nombre de ces fintechs, la preuve de leur
succes résidera dans leur capacité a s'étendre au-dela du marché suisse.
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CONTRIBUTION DU SECTEUR FINANCIER SUISSE A LEMPLOI
ET AUX FINANCES PUBLIQUES EN SUISSE

Le secteur financier suisse contribue fortement a la création d’emplois de qualité. Le
secteur emploie environ 243 000 équivalents temps plein (environ 5,5 % de I'emploi total),
dont quelque 159 000 dans le secteur bancaire.?” Le personnel bancaire employé en Suisse
occupe généralement des fonctions a haute valeur ajoutée, souvent dans les front offices et
les middle offices des banques. Pour toutes les entreprises, a I'exception des plus grandes,
la délocalisation joue un réle limité, mais cela pourrait changer a lI'avenir, a mesure que

des parties de la chaine de valeur sont externalisées vers des fournisseurs spécialisés ou
moins chers.

En outre, le secteur financier se caractérise par sa capacité a attirer des talents
internationaux et a offrir des opportunités de carriére pour un large éventail de
compétences. Comme de nombreux secteurs qui nécessitent une main-d‘ceuvre hautement
qualifiée, les entreprises de services financiers poursuivent aujourd’hui une stratégie

de recrutement et de développement du personnel ciblée et compétitive, en embauchant des
talents sur la base de leurs qualifications et de leur potentiel et en proposant des carrieres
diversifiées, souvent dans des environnements internationaux. Cela offre des possibilités de
croissance aux talents sur un pied d'égalité. Les avantages s'appliquent non seulement aux
meilleurs talents, mais aussi a 'ensemble de la pyramide des emplois d’'une entreprise de
services financiers. En Suisse, cet effet est amplifié par le modéle d'apprentissage, dans lequel
les banques offrent aux jeunes la possibilité de commencer leur carriére par une formation
professionnelle. Cette approche ne limite pas I'accés aux postes a responsabilité aux seules
personnes ayant poursuivi des études supérieures dans des universités sélectionnées dés le
départ. Par exemple, UBS est I'un des plus grands fournisseurs d'apprentissage du secteur
privé en Suisse,® avec plus de 2 100 diplédmés, stagiaires, apprentis et internes dans la banque
en 2024.% Le secteur financier suisse investit également directement dans I'’éducation. Par
exemple, en 2024, une entité suisse a annoncé qu'elle engagerait 20 millions de francs suisses
pour encourager l'innovation financiére a I'Université de Saint-Gall (HSG).*° Les environnements
bancaires sont également idéalement positionnés pour développer une expertise internationale.
En tant que leader mondial de la gestion de fortune transfrontaliére, les banques suisses
forment leurs employés a la finance mondiale, aux stratégies d'investissement et a la conformité
réglementaire, les équipant ainsi pour naviguer dans une économie mondialisée. En outre,

la main-d'ceuvre de haute qualité produite par les banques est précieuse au-dela du secteur
financier, car les talents et les compétences acquis dans lI'industrie financiére sont transférables
a d'autres domaines (par exemple, la politique, d'autres industries, la fonction publique). Les
salaires comparativement plus élevés dans la finance peuvent toutefois avoir un effet limitatif
sur la mobilité de la main-d'ceuvre vers d'autres secteurs.

87 BAKEconomics. «<Economic impact of the Swiss financial sector» (November 27, 2024).
88  SRF. «Finanzbranche halt die Turen fur Lernende offen» (August 19, 2019).

89 UBS. «Rapport annuel 2024.»

90 UBS. «UBS becomes partner and campus bank of the HSG» (February 19, 2024).
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L'impact indirect du secteur financier sur I'emploi est significatif, compte tenu des
services auxiliaires associés. Les services financiers ne créent pas seulement des emplois
directs dans les banques et autres institutions financiéres, mais aussi des emplois indirects
chez les fournisseurs du secteur non financier. Il s'agit notamment d’entreprises a forte
intensité de connaissances, telles que les services juridiques et informatiques, mais aussi

la construction, la gestion des installations, etc. Pour le secteur financier suisse, cet effet
multiplicateur est estimé a environ 1,°' ce qui signifie que pour chaque emploi dans le
secteur financier, un emploi est créé en dehors du secteur. En conséquence, une réduction
de I'emploi dans le secteur financier s'accompagnerait de pertes d’emplois ailleurs. Alors
que d'autres secteurs pourraient compenser cet effet, I'expérience montre que la capacité
d'adaptation de I'économie est limitée et que des perturbations plus importantes créent
des effets secondaires négatifs significatifs, au moins a moyen terme, et pourraient s'avérer
permanents dans la mesure ou les entreprises de substitution sont moins productives et
donc moins rentables.

Figure 29 : Emplois directs et indirects du secteur financier et bancaire suisse (2023, # ETP)

Secteur financier 243200 236'100 479'300
Secteur bancaire 158500 169500 328000

Il Direct 'emploi [l Indirect I'emploi
Source : BAK Economics, SBA, analyse Oliver Wyman

Le niveau élevé de I'emploi et des salaires dans le secteur financier suisse stimule

la consommation et a un effet d’entrainement sur I'’économie. La consommation, en
particulier les dépenses des ménages, représente environ 50 % du PIB total.? Cela se

refléte dans la contribution au PIB par employé, les employés de banque contribuant en
moyenne environ 60 % de plus au PIB en 2023 (288 400 CHF) que I'employé moyen en
Suisse. Laugmentation de la parité du pouvoir d’achat a un impact positif sur le PIB, car la
consommation et I'épargne augmentent, ce qui renforce l'activité économique dans d'autres
secteurs et facilite I'octroi de financements.*?

91  BAKEconomics. «<Economic impact of the Swiss financial sector» (November 27, 2024).
92  Federal Statistical Office. «National economy.»

93 BAKEconomics. «<Economic impact of the Swiss financial sector» (November 27, 2024).
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Bien que des revenus plus élevés puissent entrainer une hausse du coit de la vie,
I'égalité des revenus en Suisse est globalement comparable a celle des pays européens
et une charge fiscale plus faible en atténue I'impact global. Les villes suisses telles

que Zurich, Genéve, Bale et Berne se classent de la troisi€me a la sixiéme place au niveau
mondial pour le colt de la vie, derriére Hong Kong (premiére) et Singapour (deuxiéme).
Bien qu'il existe un risque qu'une petite partie de la population travaillant dans des
industries a hauts revenus telles que la finance crée des distorsions sociales, les données
montrent que I'égalité des revenus en Suisse est comparable a celle de ses principaux
homologues européens. L'une des raisons est que les secteurs économiques dont la
rentabilité et les revenus sont plus élevés sont capables et désireux d'acheter des produits
et des services a des prix plus élevés, ce qui permet aux fournisseurs de réaliser des revenus
plus importants et de payer des salaires plus élevés pour s'aligner sur la productivité plus
élevée de la main-d'ceuvre en Suisse.

Si un grand secteur prospére peut présenter des risques pour I'économie nationale,
I’économie suisse est bien positionnée pour atténuer les effets secondaires potentiels.
Des industries de premier plan, telles que les entreprises pharmaceutiques et autres
entreprises a forte intensité de recherche, ainsi que les entreprises trés compétitives
orientées vers l'exportation, limitent les effets d'attraction des talents en offrant des salaires
compétitifs et des perspectives de développement de carriére tout aussi attrayantes.
Contrairement a ses pairs européens, la Suisse jouit également d’'une indépendance en
matiere de politique monétaire et fiscale qui lui permet de limiter les effets de débordement
négatifs. Les ajustements de taux d'intérét peuvent prévenir les bulles d'actifs en
refroidissant de maniére proactive les marchés en surchauffe, tandis que des mesures de
soutien fiscal peuvent étre rapidement déployées pour stabiliser le secteur en temps de
crise. Au-dela des risques inhérents a sa propre économie, le secteur financier suisse exerce
une influence mondiale significative en tant que gestionnaire de la richesse internationale.
Cette position lui permet d'accélérer ou de freiner la croissance de diverses industries.
Notamment, le secteur s’est établi comme une force pertinente en matiére de finance
durable, en donnant la priorité aux investissements présentant des avantages sociaux et
environnementaux. Actuellement, les fonds durables représentent 53 % de I'ensemble du
marché suisse des fonds.*

94  Mercer. «Cost of Living City Ranking 2024.»

95  Finance Swiss. «Why Switzerland is one of the leading hubs for sustainable finance and how to support this further»
(December 12, 2022).
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Figure 30 : Inégalité suisse (indice de Gini) et pouvoir d’achat par rapport a certains
pays européens (2020 ; 2023)°¢

Indice de Gini (2020)

Allemagne 32 %
France 31 %
Royaume-Uni 33%
Pays-Bas 26 %

Facteur de conversion PPA (2023 ; monnaie locale par USD international)

Allemagne 0,73
France 0,71
Royaume-Uni 0,68
Pays-Bas 0,76

Source : Banque mondiale, OCDE, analyse Oliver Wyman

La valeur du secteur financier pour I'’économie suisse va au-dela de I'emploi et des
salaires, puisqu’il contribue de maniére significative a la production économique du
pays. Le secteur financier suisse contribue a hauteur d'environ 9 % au PIB de la Suisse,
mais, comme pour I'emploi, il existe un effet multiplicateur indirect sur le PIB, en raison de
I'interconnexion des banques avec d'autres branches de I'économie. Pour les banques en
particulier, un multiplicateur de 0,6 a été identifié, ce qui signifie que pour chaque franc de
valeur économique produit par une banque, environ 0,6 franc de valeur supplémentaire
est indirectement créé dans d'autres secteurs. En tenant compte de ces effets, le secteur
financier a contribué a hauteur d’environ 108 milliards de francs suisses au PIB suisse en
2023, soit une part d'environ 14 % du total de I'économie.’’

96 Lindice de Gini mesure I'étendue a laquelle la distribution des revenus parmiles individus ou les ménages au
sein d'une économie s'écarte d'une distribution parfaitement égale. Un indice de Gini de 0 représente une égalité
parfaite, tandis qu'un indice de 100 implique une inégalité parfaite. Le facteur de conversion de la parité de pouvoir
d'achat (PPA) est un déflateur spatial des prix et un convertisseur de devises qui tient compte des différences de
niveau de prix entre les pays.

97 BAKEconomics. «<Economic Impact of the Swiss Financial Sector» (November 27, 2024).
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Figure 31 : Contribution directe et indirecte au PIB du secteur financier et bancaire
suisse (2023, milliards de CHF)

Secteur financier 73,9 34,5 108,4

Secteur bancaire 42,6 24,8 67,4
Il P18 direct contribution [ PIB indirect contribution

Source : BAK Economics, SBA, analyse Oliver Wyman

Enfin, le secteur financier contribue de maniére significative aux recettes fiscales de la
Suisse. Les recettes fiscales directement ou indirectement liées au secteur financier ont été
estimées a environ 21 milliards de francs suisses en 2023, sur ce montant, environ 9 milliards
de francs suisses correspondent a des impdts sur les revenus du travail et les bénéfices des
entreprises (composante directe). Environ 11 milliards de francs suisses ont été collectés
sous la forme d'impéts sur les transactions des marchés financiers et d’autres services
financiers.?® Cela se traduit par un meilleur financement des services publics, dont une partie
est utilisée pour lutter contre les inégalités dans la société suisse.

En résumé, le secteur financier suisse est un pilier essentiel de I'économie nationale.
Non seulement il crée des emplois, mais il favorise également I'émergence de talents
hautement qualifiés en Suisse et a I'étranger. L'interconnexion du secteur avec les services
auxiliaires amplifie son impact, en créant des opportunités d'emploi supplémentaires et
en stimulant la consommation, ce qui est vital pour la santé économique globale. En outre,
les importantes recettes fiscales générées par le secteur financier améliorent les services
publics et contribuent a lutter contre les inégalités sociales.

98 BAKEconomics. «<Economic Impact of the Swiss Financial Sector» (November 27, 2024).
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ROLE DU SECTEUR FINANCIER DANS LA PARTICIPATION
DE LA SUISSE A LELABORATION DES POLITIQUES
INTERNATIONALES

Pour une économie connectée a I'international comme la Suisse, il est important

de participer a I’élaboration des politiques mondiales. Les régles qui sous-tendent le
commerce international ne sont généralement pas rédigées au niveau national, mais dans
des forums internationaux tels que le Comité de Bale sur le contrdle bancaire (CBCB) et

le Conseil de stabilité financiére (CSF) pour les questions bancaires, le Groupe d'action
financiére (GAFI) pour les questions liées a l'intégrité financiere, ou I'OCDE pour la politique
fiscale. Bien que la plupart des normes élaborées par ces organismes ne soient pas
directement contraignantes, elles ont eu un impact significatif sur les politiques nationales :
les homologues internationaux s'attendent a ce que les pays suivent largement les normes ;
dans le cas contraire, les activités transfrontaliéres seraient considérées comme risquées
ou manquant de transparence et seraient soumises a des exigences et des contraintes
supplémentaires, soit par la réglementation, soit par la décision des contreparties
commerciales. Méme pour les activités nationales, les normes internationales ont un impact.
Les agences de notation tiennent compte de I'adhésion aux normes dans leurs évaluations
de la solvabilité et de la stabilité des banques ou des Etats souverains & vocation nationale.
Cependant, toutes les économies sont différentes et sont donc touchées différemment par
les normes internationales. La Suisse est aussi unique que n'importe quelle autre. C'est

un atout stratégique clé que d’étre représenté au cceur du processus d'élaboration des
politiques ; sinon, les regles pourraient étre décidées d’'une maniére qui ne refléte pas la
situation ou les intéréts de la Suisse.

La représentation et I'influence dans I'élaboration des normes internationales ne
sont pas garanties ; elles doivent &tre «gagnées». Certaines institutions, comme le

FMI, accordent une influence formelle aux pays par le biais de leur adhésion (avec droit

de vote). Méme dans ce cas, l'influence réelle dépend souvent, de maniere formelle et
informelle, de la puissance économique. D'autres forums clés pour I'établissement de
régles internationales, comme le CBCB ou le CSF, ne sont accessibles que sur «invitation» :
un pays est admis s'il est jugé pertinent par d’autres. C'est généralement le cas si un pays
a suffisamment de relations économiques et d’intéréts de coopération mutuelle avec
d'autres participants. C'est le cas de la Suisse. L'importance de ses investissements directs
étrangers, l'accueil de grandes entreprises internationales et |'utilisation internationale

du franc suisse ont favorisé la participation du pays aux instances internationales. La
Suisse est particulierement pertinente en tant qu'organisme normatif sur les questions de
réglementation financiére, compte tenu de son centre financier important et de I'importance
de I'UBS en tant que banque d'importance systémique mondiale.
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Figure 32 : Principales organisations économiques et financiéres internationales et réle

de la Suisse en leur sein®®

Organisation économique
et financiére internationale

Description

Membre
actuel

Membre
fondateur

Hote nation

Banque des réglements
internationaux (BRI)

Banque des banques
centrales, elle favorise la
coopération monétaire et
financiére internationale

v

v

v

Comité de Bale sur le contréle
bancaire (CBCB)

Principal organisme mondial
de normalisation en

matiére de réglementation
prudentielle des banques. Fait
officiellement partie de la BRI

Conseil de stabilité financiére
(CSF)

Congue pour améliorer le
fonctionnement des marchés
financiers et réduire le risque
systémique

Association internationale
des controleurs d'assurance
(AICA)

Elaborer et soutenir la mise
en ceuvre de principes et de
normes pour le secteur de
I'assurance

Organisation mondiale du
commerce (OMCQ)

Gere le systéme mondial de
régles commerciales et aide
les pays a améliorer leur
capacité a commercer

Organisation de coopération
et de développement
économiques (OCDE)

Promouvoir des politiques
qui améliorent le bien-étre
économique et social des
populations du monde entier

Groupe de la Banque
mondiale (GBM)

Lutte contre la pauvreté dans
tous les grands domaines du
développement

Fonds monétaire
international (FMI)

Assurer la stabilité du
systéme financier et
monétaire international

Groupe d'action financiére
(GAFI)

Fixe des normes
internationales visant a
prévenir le blanchiment de
capitaux et le financement du
terrorisme

Organisation internationale
des commissions de valeurs
(0ICV)

Orientations politiques,
renforcement des capacités et
protection des investisseurs
sur les marchés mondiaux

Source : BRI, CSF, OMC, OCDE, Banque mondiale, FMI, GAFI, AICA, OICV

99  Bien que la Suisse ne soit pas membre du G20, elle a été régulierement invitée au G20 Finance Track, ou des

questions clés concernant le systéme financier et économique mondial sont abordées.
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La Suisse est non seulement membre d’organisations internationales telles que le FMI
et la Banque mondiale, mais elle est également un acteur clé au sein de ces organismes
qui prennent des décisions en matiére de politique financiére internationale. Par
exemple, au sein de la BRI, la Suisse, comme 27 autres juridictions, est membre du CBCB, le
principal organisme mondial de normalisation pour la réglementation des banques. Au sein
du FMI, la Suisse est membre du Comité monétaire et financier international (CMFI), composé
de 28 pays, qui conseille et rend compte au Conseil des gouverneurs du FMI sur la supervision
et la gestion du systéme monétaire et financier international. En outre, la Suisse est membre
du Groupe des Dix (G10), c'est-a-dire qu'elle est considérée comme I'un des 10 pays les plus
importants pour le systéeme financier mondial. Ce ne sont la que quelques exemples parmi les
nombreux comités et sous-comités des institutions financiéres internationales dont la Suisse
est membre ou qu'elle a présidés.

La Suisse est bien représentée dans le processus décisionnel financier international,
compte tenu de sa taille et de son poids politique. La position du pays sur la scéne
internationale a été établie dans les décennies qui ont suivi la Seconde Guerre mondiale,
profitant du fait que la majeure partie de l'activité économique mondiale était concentrée a
I'Ouest. Aprés I'effondrement de I'Union soviétique, la Suisse a tiré parti de son expérience
pour persuader plusieurs nouveaux Etats émergents de former un bloc de vote au sein

du FMI, ce qui lui a permis d'obtenir un siege au conseil d'administration. Depuis lors,

le monde a changé de maniére significative. De nombreux pays de diverses parties

du monde ont émergé et ont dépassé la Suisse, souvent en raison de leurs ressources
naturelles ou de leur population plus importante. Néanmoins, malgré sa faible population
et donc son PIB modeste comparé a celui de pays plus grands (septiéme rang européen et
vingtiéme rang mondial),'® la Suisse a réussi a conserver son influence dans le processus
décisionnel international.

100 World Bank. «World Development Indicators»; 2023 GDP in current USD.
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La position de la Suisse dans le processus décisionnel financier s’explique par la force
de son secteur financier international et, en particulier, par I'importance mondiale
de ses acteurs. La Suisse est naturellement respectée pour sa stabilité et sa neutralité.
Toutefois, I'un des principaux moteurs de son importance économique est lI'effet et I'impact
de sa place financiére sur I'’économie mondiale, en particulier sa pertinence systémique.
Ala fin de 2024, 29 banques d'importance systémique mondiale (G-SIB)'®' ont été identifiées
par le CSF, réparties dans des catégories correspondant au niveau de capital qu'elles
sont tenues de détenir et reflétant leur importance systémique. La présence de G-SIBs
est globalement répandue, avec environ un tiers des juridictions du BCBS accueillant ces
institutions systémiques. UBS est I'un des G-SIBs'%? |les plus importants et est tenu de détenir
relativement plus de capital que 14 autres, soulignant son rble dans I'économie mondiale et
le distinguant d'autres G-SIBs ayant une importance systémique moindre. Alors que le fait
que la Suisse soit le siege d’'un G-SIB renforce le poids financier mondial du pays, il soumet
également son industrie financiére a une surveillance réglementaire accrue, notamment par
le biais d'évaluations du FSB et du FMI.

Figure 33 : Répartition des G-SIBs par tranche d’exigence de fonds propres et par
pays (2024)

G-SIBs par catégories correspondant aux
exigences de fonds propres et a I'importance

systémique (2024, #) Nombre de G-SIBs par pays (2024)
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Source : FSB, analyse Oliver Wyman

101 Banque d'importance systémique mondiale — institutions financiéres considérées comme d'une importance
cruciale pour le systeme financier mondial.

102 Financial Stability Board. «Global Systemically Important Financial Institutions (G-SIFIs).»
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La poursuite de la participation a ces forums ne peut étre garantie et doit étre
maintenue de maniére proactive. Lorsque le G20 est apparu comme un forum politique
mondial a la suite de la crise financiére de 2008, la Suisse n'a pas été invitée en raison d'une
limitation arbitraire du nombre de pays membres et des questions liées a la transparence
fiscale. La représentation au sein du G20 est devenue de plus en plus importante, caril a
assumé le rdle de leadership politique et d’approbation des initiatives formellement régies
par le CSF et le CBCB dans le domaine financier et par 'OCDE dans le domaine fiscal. Bien
que la Suisse ait réussi a étre invitée réguliérement au volet financier du G20, cela nous
rappelle que I'influence suisse pourrait s'affaiblir a I'avenir. Le déclin de la place financiére
pourrait étre un facteur important. La Suisse doit trouver un équilibre réglementaire entre le
renforcement de I'influence et de la taille de ses institutions financiéres en pleine croissance
et la surveillance stratégique de ses G-SIB afin de continuer a étre une voix influente dans
I'élaboration de la politique mondiale.

Le «siége a la table» qu‘offre le secteur financier suisse apporte des avantages
significatifs a la Suisse et a ses citoyens. Linfluence de la Suisse sur I'élaboration de la
politique financiere mondiale va au-dela des seuls acteurs financiers ; elle a un impact positif
sur la pertinence économique et politique de la Suisse, ce qui est important dans un monde
ou 'ordre fondé sur des régles est sous pression. Au sein de ces institutions influentes, les
Suisses ont la possibilité de présider des comités et d’exprimer leur opinion, contribuant
ainsi a influencer I'élaboration des politiques et a faire partie d'importants réseaux
internationaux. Ces connexions et ces expériences deviennent particulierement précieuses
en période de turbulences mondiales.

Les institutions bancaires suisses bien établies jouent non seulement un rdle crucial
dans le systeme financier international, mais défendent également les intéréts
spécifiques de I'économie suisse et des petits acteurs financiers. Bien que leur

taille présente certains défis qui nécessitent une attention réglementaire, la présence
internationale des G-SIB facilite la représentation des intéréts suisses a I'échelle mondiale,
renforgant ainsi I'attractivité globale du marché suisse et profitant a tous les participants.
Compte tenu de I'environnement géopolitique actuel, le paysage multilatéral deviendra
plus complexe a naviguer, car les forums qui exercent une influence pourraient diminuer
en importance ou étre remplacés par de nouveaux organismes et mécanismes informels
avec une représentation suisse plus limitée. La place financiére et I'économie suisses, qui
bénéficient de conditions de concurrence largement égales au niveau mondial, pourraient
en patir. Il n'y a peut-étre pas d'alternative évidente a l'alignement. Les approches
réglementaires de I'UE, bloc économique géographiquement le plus proche, ont tendance a
étre plus intrusives et politiquement dirigistes, ce qui pourrait créer de I'incertitude et des
complications pour les entreprises suisses actives a I'échelle mondiale.

© Oliver Wyman 62



Le Secteur Bancaire Suisse

PERSPECTIVES

Le secteur financier suisse est et restera un élément central de I'économie du

pays, pour autant que les conditions restent favorables. En tant que centre financier
international majeur, elle joue un réle essentiel dans la contribution au PIB, la création
d’emplois et la génération de recettes fiscales. Le secteur soutient I'innovation et fournit
un acceés au capital pour les entreprises, en particulier les PME. La variété des services
offerts, tels que la gestion de patrimoine, la banque d'investissement et le financement

du commerce, fait de la Suisse une destination attrayante pour les investissements locaux
et étrangers. En outre, la stabilité et la solide réputation des banques suisses favorisent la
confiance des clients. Les entrées de capitaux qui en résultent renforcent la stabilité de la
monnaie et des prix et consolident la position de la Suisse en tant que «refuge» en période
de difficultés économiques mondiales. Cette contribution diversifiée renforce non seulement
I'économie suisse, mais aussi sa réputation mondiale dans le domaine de la finance, ce qui
garantit que la Suisse a son mot a dire dans le processus décisionnel international.

Les récents développements géopolitiques présentent a la fois des opportunités et des
défis pour le secteur bancaire suisse, qu’il convient d’aborder avec prudence. Le succes
d’'un centre financier international comme la Suisse repose en grande partie sur de solides
performances économiques nationales et sur des politiques qui garantissent la stabilité
économique et politique. Il dépend également de la capacité a attirer les entreprises et les
richesses personnelles des régions du monde qui continueront a se développer dans un
contexte de concurrence intense. L'adoption et I'adaptation aux évolutions technologiques
seront également cruciales pour renforcer la compétitivité du secteur et répondre aux
besoins en constante évolution des clients. Des mesures économiques, commerciales et
réglementaires ciblées sont nécessaires pour maintenir l'ouverture mondiale du paysage
économique et financier.

Jusqu’a présent, le secteur bancaire suisse a démontré sa capacité d’adaptation.
Malgré I'introduction de la transparence fiscale transfrontaliére il y a quelques années, qui

a entrainé des problemes de conformité et une pression sur les marges bénéficiaires, de
nombreuses banques et gestionnaires d'actifs ont réussi a conserver leurs clients. Ce succes
repose sur la fourniture de services compétitifs et de haute qualité. Les banques de grande
et moyenne taille ont également réussi a établir leur présence onshore sur les principaux
marchés, ce qui a profité a la place financiére suisse. Ainsi, les banques suisses fonctionnent
de la méme maniére que les entreprises suisses actives au niveau international dans
d'autres secteurs : aujourd’hui, la plupart de ces entreprises gérent des chaines de valeur
mondiales tout en conservant leur siége et leurs revenus en Suisse.
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La demande de services financiers de haute qualité continue d’'augmenter a I'échelle
mondiale, ce qui place les centres financiers comme la Suisse en bonne position.
Cependant, les opportunités ne sont pas uniformes. La richesse augmente principalement
dans la région Asie-Pacifique (8 %) et dans les Amériques (7 %), tandis que I'Europe stagne
(3 %) (2023-2028) en raison de facteurs structurels tels que des industries matures et des défis
démographiques. L'Europe a besoin de financement et doit mobiliser les investissements
et I'épargne pour relancer son économie dans ce contexte difficile. Cela sera difficile et
prendra du temps, méme avec les mesures de relance budgétaire récemment annoncées.
Les dépenses de défense sont également passées au premier plan, ce qui devrait entrainer
une augmentation des niveaux d’endettement dans un avenir proche, d'autant plus que
la consolidation des budgets publics est politiquement impopulaire. Alors que certaines voix
plaident pour la formation de blocs économiques autosuffisants et pour des approches
protectionnistes, un tel isolement entraverait probablement les objectifs et augmenterait
encore les risques. Mais les centres financiers internationaux continueront a jouer un réle
crucial, car les capitaux restent mobiles. Cependant, le paysage concurrentiel reste difficile
a appréhender. Londres a réussi a maintenir son statut de nexus sur les marchés mondiaux,
méme si I'UE s'est efforcée de réduire son influence apreés le Brexit. Singapour bénéficie
de sa proximité avec les marchés en croissance de I'Asie-Pacifique, tandis que les centres
financiers du Moyen-Orient tirent parti de leur statut géopolitique de grands producteurs
d'énergie. La Suisse a pu rivaliser efficacement jusqu’a présent grace a ses atouts
historiques. A I'avenir, il est essentiel de s'appuyer sur cette base et de continuer & améliorer
sa position concurrentielle.

La capacité des banques suisses et des autres sociétés financiéres a fournir des services
de haute qualité de maniére efficace sera déterminante pour le succés futur de la place
financiére suisse. Ces derniéres années, de petits prestataires ont déja quitté le marché
en raison de contraintes de taille et de ressources qui les empéchaient d'étre compétitifs
dans un environnement de plus en plus exigeant. On s'attend a ce que les prestataires de
services financiers suisses soient également soumis a la pression de concurrents nationaux
et internationaux plus importants, y compris des entreprises technologiques, qui ont la
capacité et les ressources nécessaires pour réaliser des investissements importants dans
les technologies de pointe. Cette situation affecte tous les éléments de la chaine de valeur
bancaire, y compris le conseil en investissement et I'interface avec la clientéle. Actuellement,
le secteur bancaire suisse dispose encore de la taille et des ressources nécessaires pour
réaliser ces investissements. Les cinq prochaines années seront déterminantes pour
savoir si les banques suisses peuvent rester compétitives dans ces domaines. Dans le cas
contraire, les barriéres existantes a I'entrée du marché — telles qu'une base de clientéle
fidéle et le refinancement des préts suisses en francs suisses — pourraient ne pas étre
suffisantes pour empécher I'entrée réussie de concurrents étrangers. Cela pourrait conduire
a la marginalisation des banques suisses dans des segments de clientéle et de produits
importants, tels que la banque de détail et la gestion de fortune.
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Un cadre réglementaire ciblé est essentiel pour protéger la stabilité des banques
et de I'économie en général. S'il incombe en premier lieu a la direction d’'une banque
de mettre en place des modeéles d’entreprise durables et de gérer les risques, un cadre
réglementaire et des institutions de surveillance efficaces constituent une deuxieme
ligne de défense vitale. L'efficacité fait référence a des mesures proportionnées,
équilibrant l'intrusion avec le risque sous-jacent. Certains pays semblent poursuivre la
déréglementation pour réduire les formalités administratives (comme les Etats-Unis) ou
pour faciliter le financement de priorités stratégiques motivées par des considérations
politiques (comme I'Union européenne). Dans ce contexte, les avantages d'un cadre
réglementaire national aligné sur les normes internationales (comme les régles de
Bale) ne doivent pas étre sous-estimés pour les banques opérant dans plusieurs pays.
L'expérience montre que la mise en ceuvre de ces regles par le biais de mesures et de
processus de surveillance a un impact significatif sur I'efficacité de la réglementation
et sur la charge imposée aux entités réglementées. Il est donc nécessaire de trouver

le bon équilibre, non seulement en ce qui concerne les regles en matiére de capital

et de liquidité, mais aussi sur des questions telles que la gouvernance, les risques

non financiers et I'intégrité financiére. Compte tenu de l'importance des activités
étrangeéres pour un petit nombre d’acteurs significatifs, le cadre réglementaire ne

doit pas désavantager injustement les opérations étrangeéres. Les risques posés

par les institutions systémiques, telles que les grandes banques, doivent étre gérés
conformément aux régles internationales, en mettant I'accent sur la résolution des
problemes. Les efforts visant a démontrer que les banques systémiques peuvent étre
résolues devraient étre prioritaires afin de minimiser la menace de voir I'économie suisse
importer des risques qu’elle ne peut pas absorber.

La perte du statut de plaque tournante financiére internationale de la Suisse aurait
un colit important. Les banques suisses pourraient bien étre en mesure de répondre
aux besoins de financement des ménages et des entreprises suisses. Toutefois, les

clients devraient de plus en plus faire appel a des prestataires étrangers pour d'autres
services essentiels, tels que le financement du commerce, la couverture des risques et

les transactions internationales. Cette dépendance pourrait entrainer une hausse des
codts de financement, ce qui aurait des répercussions négatives sur le niveau de vie et la
compétitivité des entreprises suisses. Par conséquent, la création de valeur et d'emplois
pourrait se déplacer & I'étranger. A I'instar de ses homologues européens plus petits, le
secteur bancaire suisse pourrait étre menacé par des concurrents étrangers a long terme,
méme si les institutions locales maintiennent une présence vitale. Les crises récentes a
I'étranger ont montré que les fournisseurs étrangers se retirent souvent dans les périodes
difficiles, comme Covid-19, en particulier lorsque les conditions de financement se
détériorent.
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L'affaiblissement d'une place financiére est souvent le résultat de changements
structurels, notamment de nouvelles technologies, de I'évolution des besoins des
clients et de facteurs politiques ou économiques. Ces changements se produisent
progressivement mais s'accélérent avec le temps, ce qui démontre la nécessité de
prendre des mesures proactives a I'avance. Lintroduction de la transparence fiscale

a été I'un de ces éléments déclencheurs qui ont rapidement remodelé le secteur apres

une pression soutenue et croissante pendant de nombreuses années. La chute du Crédit
Suisse a été un autre événement important. La sortie potentielle du dernier G-SIB pourrait
également avoir de sérieuses implications a moyen terme. Les scénarios conduisant a une
situation ou le cadre réglementaire et économique est largement aligné sur I'UE pourraient
avoir un coQt élevé pour les activités du secteur bancaire dans d'autres régions du monde
et pourraient marginaliser les banques suisses au sein d’un secteur bancaire de I'UE ou les
banques des grands Etats membres de I'UE et les institutions de I'UE font pression en faveur
d'une union bancaire. Au contraire, la capacité a définir un cadre réglementaire bien ciblé,
suivant des normes reconnues au niveau mondial et adapté a la situation spécifique de la
Suisse, tant pour les régles financiéres que pour d'autres domaines réglementaires, sera un
élément clé qui permettra a la Suisse de s'adapter a l'avenir.

Un déclin du secteur financier pourrait réduire la production économique et I'emploi,
peser sur les finances publiques et limiter I'accés au capital pour les entreprises, en
particulier les PME. En outre, la diminution de l'influence de la Suisse dans I'élaboration de
la politique financiére internationale affaiblirait la capacité du pays a faconner les normes
mondiales dans I'intérét de la Suisse, de ses citoyens et de ses entreprises.

A I'avenir, il est essentiel pour les banques suisses de naviguer dans les complexités
d’un environnement en évolution rapide afin de garantir leur résilience et leur
compétitivité. Le secteur est confronté a la fois a des opportunités et a des défis. Alors
que le secteur a fait des progrés en matiere de transformation numérique, les petites
institutions doivent renforcer leurs capacités pour rester en phase avec leurs concurrents
plus importants. En outre, a mesure que la dynamique politique évolue et que les avancées
technologiques remodelent le paysage financier, il sera crucial de donner la priorité a
I'innovation. En favorisant la collaboration par le biais d'acquisitions ou de partenariats
stratégiques et en s'adaptant a I'évolution des attentes des consommateurs, les banques
suisses peuvent continuer a soutenir I'économie, a préserver leur réputation en tant

que centre financier et a sauvegarder leur position dans I'élaboration de la politique
financiére internationale.
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GLOSSAIRE

TERME/ACRONYME

Al
AICA
AT
AU
AUM
BCBS
BCE
BE
BIS
BR
CA
CEE
CH
CHF
cL
CR
DE
DFAE
DK
EFT
ES
ETP
EUR
FI
FINMA

Fintech
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DEFINITION

Intelligence artificielle

Association internationale des contrbleurs d'assurance
Autriche

Australie

Actifs sous gestion

Comité de Bale sur le contrdle bancaire
Banque centrale européenne

Belgique

Banque des réglements internationaux
Brésil

Canada

Communauté économique européenne
Suisse

Franc suisse

Chili

Costa Rica

Allemagne

Département fédéral des affaires étrangéres
Danemark

Transfert électronique de fonds

Espagne

Equivalent temps plein

L'euro

Finlande

Autorité suisse de surveillance des marchés financiers

Technologie financiére

67



Le Secteur Bancaire Suisse

FMI Fonds monétaire international

FR France

FSB Conseil de stabilité financiere

G10 Groupe des dix

G20 Groupe des vingt

GAFI Groupe d'action financiere

GFC Crise financiére mondiale

GII Indice mondial de l'innovation

G-SIB Banque d'importance systémique mondiale
GVA Valeur ajoutée brute

HK Hong Kong

HNW Valeur nette élevée

HNWI Personnes fortunées

ICO Initial Coin Offering

IDE Investissements directs étrangers

IE Irlande

IFM Institutions financiéres monétaires

IGF Infrastructure des marchés financiers
IMFC Comité monétaire et financier international
IN Inde

IPO Introduction en bourse

IT Italie

JP Japon

KR Corée du Sud

LU Luxembourg

Mn Millions

MNC Entreprise multinationale

MX Mexique

NL Pays-Bas

OCDE Organisation de coopération et de développement économiques
o) (4 Organisation internationale des commissions de valeurs
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omMmc
ow
PA
PE
PIB
PME
PPP
PT
QG
S&P
SBA
SBG
SDX
SE
SECO
SG
SKA
SMI
SNB

SWIFT

TR

UE
UHNWI
UK

uUs

uUsD

VvC
W-CBDC

WEKO
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Organisation mondiale du commerce
Oliver Wyman

Panama

Capital-investissement

Produit intérieur brut

Petites et moyennes entreprises
Parité de pouvoir d'achat

Portugal

Siege

Standard & Poor’s

Association suisse des banquiers
Société de banque suisse

SIX Digital Exchange

Suéde

Secrétariat d’Etat suisse a I'économie
Singapour

Schweizerische Kreditanstalt

Indice du marché suisse

Banque nationale suisse

Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication (Société
pour les télécommunications financieres interbancaires mondiales)

Turquie

Union européenne

Personnes trés fortunées

Royaume-Uni

Etats-Unis

Dollar américain

Capital-risque

Monnaies numériques des banques centrales de gros

Commission fédérale suisse de la concurrence
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QUALIFICATIONS, HYPOTHESES ET CONDITIONS LIMITATIVES

Il n'y a pas de troisieme-Oliver Wyman n'accepte aucune responsabilité a I'égard des tiers
bénéficiaires de ce rapport.

Les informations fournies par d'autres, sur lesquelles tout ou partie du présent rapport est
basé, sont considérées comme fiables mais n'ont pas été vérifiées de maniére indépendante,
sauf indication contraire. Les informations publiques et les données industrielles et
statistiques proviennent de sources que nous jugeons fiables ; toutefois, nous ne faisons
aucune déclaration quant a I'exactitude ou a I'exhaustivité de ces informations. Les
conclusions contenues dans le présent rapport peuvent contenir des prévisions basées sur des
données actuelles et des tendances historiques. Ces prévisions sont soumises a des risques

et a des incertitudes inhérentes. Oliver Wyman n'accepte aucune responsabilité quant aux
résultats réels ou aux événements futurs.

Les opinions exprimées dans le présent rapport ne sont valables qu'aux fins énoncées dans le
présent rapport et a la date de celui-ci. Aucune obligation n'est assumée de réviser le présent
rapport pour refléter des changements, des événements ou des conditions qui surviennent
apreés la date du présent rapport.

Toutes les décisions relatives a la mise en ceuvre ou a I'utilisation des conseils ou des
recommandations contenus dans ce rapport relévent de la seule responsabilité du client. Ce
rapport ne constitue pas un conseil en matiére d'investissement, pas plus qu'il ne fournit une
opinion concernant I'équité d'une transaction pour toutes les parties. En outre, ce rapport ne
constitue pas un conseil juridique, médical, comptable, en matiére de sécurité ou autre conseil
spécialisé. Pour tout conseil de ce type, Oliver Wyman recommande de demander et d'obtenir
l'avis d'un professionnel qualifié.
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