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NATIONALISATION DES BANQUES - REFLEXIONS

PROSPECTIVES SUR LES LENDEMAINS DE CRISE

Misha Nagelmackers-Voinov
Membre de la direction, responsable Personal Finance, Banque Cantonale de Genève

misha.nagelmackers@bcge.ch

Fidèle à son souhait d'aborder avec ses clients et partenaires des thématiques d'actualité en

lien direct ou parfois un peu plus périphériques avec les questions financières et de gestion,
la BCGE a choisi de se pencher sur la dernière crise financière et plus particulièrement sur
les implications des récentes nationalisations dans une perspective de relance. Ce séminaire,
L'essentiel de la finance 2009, s'est tenu début septembre 2009 au centre de formation de la

BCGE à Conches (GE), à quelques jours du premier anniversaire de la pire crise boursière,
financière et bancaire depuis la Grande Dépression.
La faillite de Lehman Brothers, déclarée le 15 septembre 2008, représente pour beaucoup le

repère temporel de cette dernière crise. Elle est en fait survenue en août 2007, s'est propagée
en 2008 et s'est aggravée à l'automne 2008. En l'absence de coupe-feux efficaces contre la

propagation de la crise à l'économie dite «réelle», les relations interbancaires ont été mises

à mal par la crise de confiance qui a suivi la crise boursière, menaçant de prendre l'économie

toute entière en otage. Peu de temps avant la faillite de la banque d'affaire américaine
Lehman Brothers, la Banque d'Angleterre intervenait massivement dans Northern Rock,
banque active principalement dans les activités hypothécaires et d'épargne. Puis le Trésor
américain et la Réserve Fédérale sont intervenus sur leur marché domestique en actionnant
différents mécanismes de prêts et garanties, soulageant les banques en souffrance et leurs

épargnants. Ce sont ainsi en l'espace de quelques mois, des montants sans précédents qui
ont été injectés dans le système financier pour en éviter la paralysie.
En tant que banque dont les actionnaires de référence sont les collectivités publiques, mais

également en tant qu'entreprise cotée à la bourse suisse, la Banque Cantonale de Genève

observe ces évolutions avec grand intérêt. L'évocation de termes tels que «nationalisation»

ou «privatisation» évoque pour beaucoup une vision idéologique de l'économie et du rôle
de l'Etat en son sein. De fait, l'intervention de l'Etat dans le secteur de l'entreprise est
ancrée dans l'histoire - que cela soit pour reconstruire ou protéger un patrimoine industriel
national ou réguler une activité économique à caractère stratégique pour le pays. Dans le

domaine financier, cette intervention visait davantage à diriger l'épargne vers de lourds
investissements, de sorte à orienter le développement industriel. Ainsi, au début du siècle

passé, on a assisté à des vagues de nationalisations à travers l'Europe avec un secteur public
qui a ensuite connu une longue période de stabilité entre la fin du second conflit mondial et
la moitié des années 80. Les privatisations ont repris à la fin 80 et ce jusqu'en 1993 - et les

banques n'ont pas échappé à ces grands mouvements.
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Dans la crise que nous venons de traverser, ce sont les traditionnels champions du libéralisme

- l'Angleterre et les Etats-Unis - qui ont été les premiers à prendre le contrôle et de fait
nationaliser les établissements en difficulté, et cela via des plans de sauvetage de dimensions
inégalées à ce jour. Au lendemain de 20 ans de dérégulation et d'efforts pour construire un
monde globalisé, certains défendent que nous sommes justement rentrés en crise parce que
l'on n'a pas assez laissé fonctionner le marché. D'autres soutiennent que cette globalisation
n'a pas été accompagnée d'une réflexion globale des risques et des défis présentés par les

interconnexions des marchés désormais planétaires. Il n'en demeure pas moins que, crise

aidant, presque toutes les banques ont accepté l'aide de l'Etat, sous une forme ou sous une

autre. Certaines banques ont même souhaité rembourser au plus vite l'aide de l'Etat reçue
en octobre 2008 et se débarrasser d'une tutelle publique, réalisant que l'Etat mettait des

conditions au plan de sauvetage, tels que mécanismes de contrôle, versement d'intérêts sur
la dette, demande d'influence sur la gestion et le management - notamment via les politiques
de rémunération - et finalement une politique volontariste et contraignante en matière d'octroi

de crédits. Or, quand l'Etat obtient grâce aux participations bancaires qu'il détient, un
rendement ajusté du risque supérieur au taux qu'il paie sur ses obligations, il n'a pas intérêt
à les céder. Ceci pèsera sur les décisions concernant l'opportunité du retrait ou non de l'Etat
actionnaire des banques en convalescence.
Les banques ont la particularité d'être une activité qui n'est pas seulement économique ou
financière, mais qui touche également à l'intérêt public puisqu'elles sont au cœur de l'économie.

Dans cette crise, deux visions opposées se sont affrontées - soit les banques nécessitaient

une prise en charge et des règles particulières, soit elles retrouvaient un certain équilibre en
laissant faire l'efficience des marchés, à l'abri des régulations. Ainsi, à la brutalité et à la

rapidité de la crise financière, a succédé une incertitude totale qui a paralysé les investisseurs.
Et nombre de questions demeurent ouvertes concernant l'avenir. Ainsi par exemple, la taille
optimale des banques - «too big to fail - therefore too big to exist» - ou encore celle de la

supervision des agences de notation, particulièrement à la lumière de leur rôle dans la
dernière crise. Au chapitre des mesures désormais envisagées par les régulateurs, les ratios sur
fonds propres nécessiteront une adaptation selon le type de risques et de business model. A
cet égard, la réorganisation du paysage bancaire sera fort complexe et les normes de contrôle
et de régulation devront être adaptées aux activités et objectifs d'établissements dont les

missions et métiers de base sont fort variés, même au sein d'un même territoire national.
On s'accordera facilement sur le fait que, pour une banque privée ou une banque nationalisée

- du fait de la nature de ses actionnaires - les défis pour son CEO sont très différents.
A cet égard, riches sont les enseignements que l'ont peut retirer de cette dernière crise quant
aux missions, structure et actionnariat des banques. Leur place particulière au coeur de

l'économie nécessite une gestion des risques permettant aux banques de continuer à assurer
leur responsabilité, en temps d'euphorie comme en temps de crise. Toutefois, dans la
perspective d'un capitalisme actionnarial, la pression du rendement à court terme peut ainsi
mener - pour les banques cotées - à un risque de confusion entre leurs valeurs et le souhait
de la rentabilité commandé par leurs actionnaires. Les banques ont également succombé à

une certaine indiscipline en s'éloignant des paradigmes et règles de précaution dans le
domaine des crédits - toujours plus, pour moins cher. A cette absence de précaution, se sont
ajoutés la spéculation et le mirage de produits camouflant les risques - tels que le processus
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de titrisation des emprunts immobiliers - présentés comme «diversifiés» et dont les modèles

mathématiques ont soudainement présentés des effets pervers. Cette réalité a été renforcée

par des comportements moutonniers, tant de certains investisseurs que de leurs banquiers.
Pour reprendre la parabole de John Train dans «Les Nouveaux maîtres de l'argent»: «la

décision essentielle pour un zèbre consiste à choisir sa position au sein du troupeau. Sa

stratégie optimale est de rester au milieu de celui-ci, quoi qu'il advienne. Tant qu'il achète
les mêmes titres que les autres, il ne peut se tromper».
Au travers de cette crise, les banques ont joué un de leurs actifs les plus importants, la

confiance sur laquelle se base leur activité. La crise aura eu le mérite de lever le voile sur le

manque de liquidité et de transparence de produits tels que les hedge funds et rappeler que
la mission première de nos banques est bien de servir l'économie réelle. Les banques locales,
fidèles à leur mission première d'être le partenaire privilégié de l'économie, n'ont pas, quant
à elles, gelé l'octroi des crédits aux entreprises locales. La mission de ces banques a été

redécouverte pour la gestion quotidienne et le private banking, attirant également de nouveaux
clients déçus par les mirages financiers proposés par des banquiers funambules. La crise aura
généré beaucoup de déceptions dans le marché. Mais elle a permis un retour à des valeurs

incitant à une gestion plus simple, minimisant les risques par la qualité de l'allocation
stratégique et le degré de diversification.

A propos des contributeurs de ce numéro spécial de la Revue Economique et Sociale,
conférenciers du séminaire Personal finance - BCGE L'essentiel de la finance 2009
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