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La taxe Tobin est en train de devenir un sujet de débat majeur dans la vie politique frangaise ainsi que dans le
monde entier. Ce n’est pas la moindre victoire d’ATTAC et du mouvement contre la mondialisation capitaliste
que de I’avoir imposé grace a une mobilisation partie d’en bas et & un argumentaire de plus en plus serré et
cohérent. Et cela, au nez et a la barbe des lobbies financiers, de leurs porte-parole médiatiques ou académiques et
de leurs bons et loyaux serviteurs politiques.

Néanmoins, comme la discussion ne peut plus étre escamotée, des tirs de barrage de plus en plus nourris sont
maintenant dressés pour endiguer une vague citoyenne que les surfeurs sur la vague libérale n’avaient pas
prévue. Il nous faut donc relever le défi et répondre point par point aux critiques.

Au début de la décennie 1970, les dirigeants du monde occidental décidérent de rendre les changes flottants,
d’accorder une totale liberté de circulation aux capitaux, et quelques années apres, a partir de 1979, ils firent le
choix de rétablir la rentabilité du capital en élevant les taux d’intérét, laissant filer le chomage de fagon a
inverser le rapport des forces social en faveur du capital. L’économiste James Tobin n’avait pas prévu la
deuxieme phase de 1’opération mais, sitot la premiere, avait alerté ses confréres sur le risque accru de spéculation
et d’instabilité financiére. Il avait alors proposé de mettre en place une taxe de 0,1 a 0,5% sur les transactions de
change pour limiter celles-ci. La proposition était tombée aux oubliettes, engloutie par le raz-de-marée de la
libéralisation. Elle a resurgi a I’initiative des mouvements populaires comme une forme de résistance aux dégats
de la libéralisation financiére.

Le bric-a-brac idéologique

Les travailleurs salariés dont I’emploi a été sacrifié pour que montent les cours boursiers et les citoyens du
monde entier & qui ’on a expliqué pendant des décennies que 1’on devait se soumettre aux lois du marché
peuvent reprendre espoir : la liste des arguments présentés par les opposants a la taxe Tobin forme un bric-a-brac
hétéroclite et incohérent.

Premiere erreur

L’un des tout premiers arguments avancé fut le risque de spoliation. On nous dit[i] que lorsqu’un dollar est
changé 1000 fois en vue de transactions commerciales et que 0,1% est prélevé a chaque fois, a la fin, un dollar
de taxe a été prélevé sur un dollar qui circule. Or il y a eu 1000 dollars de marchandises réelles produites et
échangées avec un seul dollar, et parler d’expropriation compléte est parler pour dire une sottise.

Deuxiéme erreur

Les experts du Ministére de I’économie et des finances et du Conseil d’analyse économiquelii] craignent que la
taxe sur les transactions de change ralentissent trop la circulation des capitaux. Dans la bouche des experts, c’est
un double aveu : que la taxe serait trés efficace et qu’ils ont fait le choix de ne pas toucher a la sacro-sainte
liberté de circuler des capitaux : « il parait impossible de revenir en arriére dans le mouvement de libéralisation
financiére »[iii]. Si la circulation des capitaux ralentissait, la liquidité serait-elle moins grande sur les marchés
financiers ? Peut-étre, et alors, ou est le drame puisqu’on sait que la liquidité et la spéculation vont de pair ? Si la
liquidité diminuait, les taux de change seraient-ils plus volatils ? Jusqu’ici, on a surtout vu la volatilité suivre
I’envolée de la liquidité. Les experts libéraux redoutent aussi qu’en diminuant les transactions, les opérateurs



financiers ne puissent plus aussi bien se couvrir des risques encourus. Or la multiplication des couvertures en
chaine serait diminuée mais pas supprimée, sauf, encore une fois, a croire que ’efficacité de la taxe serait
miraculeuse. En revanche, les risques seraient davantage supportés par les spéculateurs eux-mémes qui auraient
moins la possibilité de les reporter sur la communauté internationale.

Troisiéme erreur

La taxe est accusée de pénaliser I’investissement productif en frappant indifféremment les transactions de trés
court terme et celles ayant pour objectif un placement a long terme. C’est toute 1’astuce de 1’idée de Tobin : on
n’a pas besoin de les distinguer a priori. C’est le spéculateur lui-méme qui, par les allers-retours continuels
auxquels il procede, signale a D’attention générale sa spéculation que la taxe vient sanctionner. 80% des
transactions de change correspondent & des allers-retours effectués en moins d’une semaine, ce qui veut dire au
moins 104 transactions en une année. Au taux de 0,1%, la pénalité serait donc de 10,4% par an, de quoi exercer
un effet dissuasif car, en temps normal, les gains que 1’on peut espérer tirer des variations de change n’ont pas
cette ampleur dans un tel laps de temps. Par ailleurs, le Chili libéral de la période post-Pinochet a obligé au cours
de la décennie 1990 tous les investisseurs étrangers a déposer sans intérét pendant un an 30% du placement a la
banque centrale. Le contréle des mouvements de capitaux est donc parfaitement possible comme ’ont encore
montré la Malaisie qui est le pays qui s’est relevé le plus vite de la crise de 1997-98, la Chine et I’'Inde qui ont
mieux résisté que les autres a cette crise. Enfin, les investissements étrangers sont suscités par bien d’autres
motifs que ’ampleur des taxes, notamment le niveau d’éducation de la main d’ceuvre, la qualité des
infrastructures et du tissu économique environnant.

Quatrieme erreur

La taxe serait impraticable car elle supposerait ’accord de tous les pays au monde. On admire ce plaidoyer
démocratique. Le probleme est que 80% des transactions de change concernent les huit premiers pays
industrialisés et que 88% se déroulent entre cinq monnaies : le dollar, la livre sterling, 1’euro, le yen et le franc
suisse. Et, sans doute est-ce un hasard, la plupart des paradis fiscaux entourent ces mémes pays !

Cinquieéme erreur

Les techniques de communication modernes géneraient le repérage des transactions et leur contrdle: la
spéculation échapperait ainsi facilement a la taxe. C’est le contraire qui est vrai. Toutes les transactions de
change laissent aujourd’hui une trace au sein des réseaux informatiques que les banques privées ont d’elles-
mémes mis en place[iv] pour pouvoir effectuer les compensations. Aurait-on la possibilité de soumettre a la taxe
les multiples opérations sur devises qui se déroulent sur le marché a terme et qui n’apparaissent qu’une fois, a
I’échéance ? Une taxe a taux plus élevé spécifique pour les transactions a terme pallierait cet inconvénient.
Comment contrdlerait-on les multinationales qui iraient changer leurs dollars contre des euros aux Etats-Unis ou
ne s’appliquerait pas la taxe et reviendraient ensuite en Europe ou elle serait appliquée ? Rien n’interdit d’élargir
I’assiette de la taxe a tout mouvement de fonds international, méme celui ne se traduisant pas par du change. Et
comment empécherait-on les entreprises et les banques d’instituer des moyens de paiement électroniques
privés ? Il existe déja des accords internationaux[v] permettant aux banques centrales de refuser 1’acces au
systéme de paiement officiel a tout opérateur refusant de se plier a la réglementation. Quand on sait qu’une
monnaie privée ne peut exister sans couverture publique, le danger de contournement peut étre circonscrit. Mais
cela suppose bien slr que 1’autorité publique, nationale et internationale, recouvre la maitrise des banques
centrales que la libéralisation du capitalisme a rendues indépendantes.

Sixiéme erreur

Il s’agit d’un mouvement coordonné de diversion, organisé par quelques ministres des finances de 1’Union
européenne. Plutot que la taxe sur les transactions de change, le ministre frangais propose de taxer le commerce
des armes[vi]. Voila une bonne idée, que n’y a-t-il pensé plus tot! Il y pensa juste avant que son Premier
ministre ne parte en Gréce vendre des armes frangaises, au grand jour; que faire alors face au commerce
clandestin ? Le ministre belge, aprés s’étre engagé a faire étudier la faisabilité de la taxe Tobin déclare qu’il
vaudrait mieux créer une monnaie mondiale unique qui supprimerait de fait toute transaction de change et donc
toute spéculation[vii]. Chacun sait évidemment qu’il serait beaucoup plus facile de créer une telle monnaie
aujourd’hui que d’instaurer une taxe d’un milliéme sur les transactions ! De qui se moque-ton ? La palme revient
au ministre italien qui suggere — ne rions pas — une « anti-taxe », sorte de cotisation volontaire des entreprises a
des ceuvres caritatives ou éthiques[viii]. Effectivement, s’il n’y avait plus d’entreprises capitalistes mais
seulement des entreprises philanthropiques, le probléme serait résolu. Les dits ministres prennent vraiment les
citoyens pour des imbéciles.

Septiéme erreur



Elle confine a la manipulation pure et simple. Les partisans de la taxe Tobin sont accusés de vouloir courir deux
lievres a la fois : lutter contre la spéculation et utiliser le produit de la taxe pour I’aide au développement. Sous
réserve qu’elle soit appliquée sérieusement, ou bien la taxe est efficace contre la spéculation et elle ne rapporte
rien, ou bien elle rapporte beaucoup parce qu’elle est inefficace et on peut consacrer des sommes importantes a
I’aide aux pays pauvres. ATTAC est désignée du doigt et traitée d’irresponsable. Et tous les experts de se
gausser de cette contradiction. Or c’est précisément ce que dit I’association depuis le début : I’objectif est de
retrouver le plus vite possible une maitrise sur les flux financiers. Mais comme nous ne sommes pas assez naifs
au point de croire que miraculeusement, la spéculation s’arréterait net, il y aura un produit de la taxe et autant
I’utiliser intelligemment, ce que nos adversaires font semblant d’ignorer[ix]. L’un d’eux va méme jusqu’a citer
I’écotaxe comme contre-exemple[x]. Or toute taxe, quel que soit son objet, est frappée de cette difficulté que
nous n’avons jamais cachée. Un débat s’instaure ensuite pour savoir quel montant de la taxe serait récolté. Les
estimations sont trés larges car tout dépend du taux de la taxe et donc de I’ampleur des transactions qui
subsisteraient. Si la spéculation était par exemple réduite de 20% par une taxe de 0,1% les transactions
diminueraient de 360 000 milliards de dollars & 288 000 milliards par an, et le produit serait de 288 milliards.[xi]
Et I’on entend dire que les estimations d’ATTAC sont trop élevées[xii]. Mais le paradoxe est que I’irréalisme et
I’incohérence sont du c6té des opposants. Si la taxe est appliquée et qu’elle rapporte peu, c¢’est que la spéculation
a été fortement ralentie. Objectif atteint. C’est nous qui sommes réalistes de penser qu’elle est nécessaire mais
qu’elle ne suffira pas, et que donc, hélas, son rendement risque d’étre élevé. Bref, on reproche 8 ATTAC de dire
ce qu’elle ne dit pas et de ne pas dire ce qu’elle dit.

Pour une taxe de type Tobin

On en vient au fond du probléme. La taxe sur les transactions de change est un début et non une fin. Un début de
rerégulation politique pour aller plus loin ensuite : construire un autre monde ou la justice primerait sur la
finance et la solidarité sur le profit. La fameuse taxe, objet de tant de ressentiments, ne prend du sens que si elle
est insérée dans un dispositif plus large qui va de la transformation profonde de la fiscalité pesant sur le capital, a
la suppression des paradis fiscaux et du secret bancaire, au contrdle des banques centrales et a 1’annulation de la
dette du tiers-monde.

La taxe sur les transactions de change peut servir de modele a une taxe qui porterait sur toutes les transactions
financiéres, et notamment sur les actions, obligations et tous les produits dérivés.[xiii] Alors, une taxe de type
Tobin applicable en toute circonstance gagnerait en efficacité du fait de sa généralité.

Il n’y a aucune raison de ne pas faire preuve d’inventivité face a I’imagination fertile des financiers. Paul Bernd
Spahn a proposé que soit instauré un double taux[xiv]. L’un, trés faible lorsque la spéculation est modérée.
L’autre, trés élevé lorsque des attaques spéculatives brutales se produisent comme celles qui ébranlérent le
systéme monétaire européen en 1992 et 1993. Sa proposition est intéressante parce qu’elle instaurerait une sorte
de tunnel de variation des taux de change autorisée, au-dela duquel le taux de la taxe serait relevé aussi haut que
nécessaire pour faire cesser la spéculation. La libéralisation financiére a rendu impossible la stabilité et
I’autonomie des politiques monétaires nationales ou coopératives dans un cadre multinational. Sans revenir a un
change totalement fixe, la proposition Spahn permet de retrouver une certaine stabilité. De plus, une taxe de fype
Tobin redonne une marge d’autonomie aux politiques monétaires. Ainsi, avec une taxe de 0,1% appliquée aux
transactions de change dont 1’horizon est inférieur a une semaine, si le taux d’intérét national est de 4% par an, la
banque centrale peut compenser un écart de taux d’intérét jusqu’a 11,4 points de pour cent avec 1’étranger[xv].
L’idée de double taux et de taux variable peut méme étre reprise dans le cas ou une taxe ne serait appliquée que
par un groupe de pays dans le monde. Ainsi, autour de la zone euro pourrait étre créée une zone
d’expérimentation de type Tobin, avec un taux faible pour les monnaies dont les pays non membres de 1’Union
européenne adhérent quand méme a la zone de type Tobin, et un taux plus élevé pour les autres.

Les arguments techniques sont une chose. La finalité politique en est une autre. Les adversaires de toute taxe ne
s’y sont pas trompés. Ils ont tot fait de repérer que, derriére la reprise de I’idée de Tobin, contre I’avis méme de
ce dernier, se profilait la remise en cause d’un systéme économique dont la finalité était le profit, d’une
mondialisation qui menagait de marchandiser la moindre activité humaine ainsi que toutes les connaissances et
les ressources naturelles, et qui, pour y parvenir, avait réussi a imposer depuis vingt ans la liberté totale pour le
capital et 1’abolition de toutes les barriéres au libre-échange qui livre les peuples les plus pauvres a la
concurrence sauvage menée par des firmes sur-puissantes.

Ils ont raison. C’est d’ailleurs le seul point sur lequel ils ne se trompent pas. La taxe Tobin n’a d’intérét que si
elle est un outil nous donnant le temps de penser I’aprés-capitalisme.[xvi]
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