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Place financiere tessinoise

Tant va la cruche al'eau gu'a la fin elle se casse

La gestion de fortune pour riches ltaliens prospére au Tessin, alors que personne
parie de I'activité locale d'épargne et de crédit pratiquée par la Banque
cantonale et les caisses Raiffeisen. Mais les choses pourraient changer a I'avenir.

a place financiére tessinoise réserve

toujours des surprises: le plus ancien

opérateur de fonds spéculatifs en Suis-

se ne s’appelle ni UBS, ni Credit Suis-
se, mais Banca del Ceresio, Lugano. Une
banque d’investissement contrélée par la
famille Foglia, spécialisée depuis 25 ans dans
les placements a hauts risques comme les
fonds spéculatifs («hedge funds»). Contraire-
ment aux fonds conventionnels, il ne s’agit pas
d’acheter des papiers valeur dont on espere
voir augmenter le cours. Les fonds spéculatifs
sont en plus systématiquement liés a des opé-
rations a terme sur des valeurs dont ils atten-
dent une baisse du cours. Ils veulent le beurre
et Pargent du beurre, le profit dans tous les
cas, indépendamment des fluctuations bour-
sieres. Lutilisation des instruments financiers
dérivés nécessaires dans ce but est complexe,
mais au début des années quatre-vingt, Anto-
nio Foglia a trouvé aupreés du spéculateur
new-yorkais et philanthrope George Soros un
bon maitre & penser. Aujourd’hui, le tessinois
Foglia fait figure jusqu'a Milan d’expert des
fonds spéculatifs, et la place financiere tessi-
noise est devenue une base pour ce type de
placements en provenance du nord de I'ltalie.
En septembre dernier, Kairos Partners - gros
fournisseur de fonds spéculatifs en Italie du
nord - a ouvert une succursale & Lugano.
Selon les tout derniers chiffres du «Centro di
Studi Bancari», la boite a idées de I’Associa-
tion tessinoise des banquiers établie a Vezia,
pres de Lugano, cette activité spécifique tour-
ne a plein régime, comme toute la place finan-
ciere. En 2005, il y avait au Tessin 78 banques
représentant pres de 8000 places de travail.
Elles réalisaient quelque 19% du produit
national brut (PNB) régional. Pour I'ensemble
de la Suisse, la part du secteur bancaire est
d’environ 9 pour cent du PNB, soit la moitié
de ce quelle est au Tessin. Ces chiffres ne
refletent que Pactivité bancaire pure. Si I'on
prend en compte tout le secteur financier et
que I'on y inclut les avocats, les administra-
teurs fiduciaires, les conseillers ainsi qu'une
partie des activités hotelieres, culturelles et de
divertissement, la part totale de la finance
pourrait atteindre approximativement un tiers

du PNB tessinois. Aujourd’hui, la moitié des
recettes fiscales environ provient du sud du
canton. Pour ’ensemble de la Suisse, ces
chiffres sont eux aussi a diviser par deux. Cest
au Tessin que la finance a le plus d’importance
pour ['économie régionale.

Banques tessinoises, argent italien

Lactivité de loin la plus importante pour les
banques tessinoises florissantes est la gestion
de patrimoine et autres services financiers
pour les entreprises italiennes et les riches Ita-
liens. Plus de 80% des dépéts de titres admi-
nistrés au Tessin sont en mains étrangeres. En
tant que moteur italien de la plaque tournante
financiere Suisse, le Tessin dépend pour le
meilleur et pour le pire, de la marche des
affaires chez son voisin du sud. Cela alors que
les deux autres places financieres internatio-
nales Zurich/Bile et Geneve/Lausanne sont
organisées de maniere globalement diversifiée.
D’un point de vue géopolitique, lactivité ita-
lienne constitue un gros risque pour la place
financiere tessinoise.

Une monoculture de la
gestion de fortune italienne

Mais les banquiers tessinois n’ont rien
voulu savoir lors d’'un débat public récem-
ment organisé par le «Centro di Studi Banca-
ri». Franco Miiller, administrateur délégué de
laire de marché Italie au Credit Suisse, a
déclaré avec optimisme: «Apres I'Angleterre et
I’Allemagne, I'Italie est notre troisieme plus
important marché national et son potentiel
est énorme.» Tandis que son collegue Giorgio
Ghiringelli, président de la Banca della Svizze-
ra [taliana, ajoutait: «Le retrait de capitaux
apreés amnistie fiscale italienne a été inférieur
a ce que nous redoutions.» Peut-étre. Mais
comme plus de 80% des employés de banque
tessinois travaillent pour I'activité italienne
des grandes banques, banques étrangeres,
banques opérant en bourse et banques inter-
nationales de commerce, la notion de «gros
risque» ne peut pas étre escamotée aussi faci-
lement. D’autant moins que la gestion de for-
tune est une activité cyclique. Si la bulle bour-
siere actuelle éclate - depuis que le capitalisme

existe, chaque bulle financiere a éclaté -, la
branche surdimensionnée devra étre raccour-
cie. Leffondrement de la bourse entrainerait
avec lui 'économie réelle italienne et I’écono-
mie régionale tessinoise liée a la finance
connaitrait de sérieux problemes. Le secteur
souffre aujourd’hui déja de problemes struc-
turels chroniques: dette publique élevée, cor-
ruption endémique, baisse de compétitivité de
Iéconomie, pour nen citer que quelques-uns.
Des pertes d’emplois et un recul des recettes
fiscales en seraient des conséquences inévi-
tables. Les conséquences du krach boursier de
2001 n'ont été qu'un signal d’avertissement.
La place financiére a alors perdu un millier
d’emplois, alors que les recettes fiscales du
secteur bancaire étaient réduites a la moitié,
passant de 102 millions de francs en 1999 a
56 millions en 2002. Ce pourrait étre encore
pire lors du prochain krach, ou a la suite
d’une nouvelle politique italienne d’allége-
ment des impots, combinée avec une plus
grosse amnistie fiscale et une intensification
radicale de la lutte contre la fraude. Méme si
les banquiers tessinois n’aiment pas |’en-
tendre, le gros risque de 'économie régionale
tessinoise réside dans sa monoculture de la
gestion de fortunes italiennes.

Une faible propension
a épargner

Lactivité bancaire d’épargne, de crédit et de
commerce de 'économie régionale tessinoise
emploie moins de 20% des employés de
banque du canton. La plus grande part revient
a la Banque cantonale et aux banques Raiffei-
sen, depuis que 'UBS et le Credit Suisse se
sont largement désengagés des activités locales
peu lucratives. Avec environ 500 employés ou
7%du personnel, la Raiffeisen est fortement
représentée au Tessin et gere plus de 40% des
succursales bancaires dans le canton. La Banca
dello Stato (raison sociale BancoStato) comp-
te, elle aussi, environ 500 employés; les
banques régionales Clientis ne sont pas repré-
sentées dans le canton. En ce qui concerne

Suite de Uarticle a la page 7
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Cinéma

Films d'automne

| an passé a la méme
L époque, le cinéma était
volontiers politique,
parfois sur un mode tres iro-
nique comme Lord of war en
ricanement sur le trafic
d'armes, parfois tres alambi-
qué comme Syriana qui vou-
lait tellement montrer les com-
plexités du Moyen-Orient que
le spectateur s'y perdait com-
pletement. Cette année, le
registre est davantage celui de
I'ambiguité. La lutte des bons
et des méchants n'existe plus
que dans le cinéma de pur
divertissement.

La représentation de la Secon-
de Guerre mondiale en particu-
lier a profondément changé.
Autrefois les officiers allemands

étaient présentés comme des
sortes de pantins animés plutdt
stupides passant leur temps a
hurler des ordres. Voici déja
quelques années, Amen de
Costa-Gavras, tiré du Vicaire de
Rolf Hochhuth, prenait comme
héros un officier SS en proie au
doute. Dans Le pianiste, Polanski
nous montrait un pianiste juif
sauvé par un autre officier alle-
mand amateur de musique.
Cette année, Black Book de Paul
Verhoeven, actuellement a 1'af-
fiche, va encore plus loin avec
un récit d'infiltration et de
contre-mesures dans un réseau
de résistance a la fin de la guerre
aux Pays-Bas otl 'on ne sait plus
semble-t-il qui est qui, oi1 est le
bien et ot1 est le mal.

Dans Les infiltrés de Martin
Scorsese, un policier s'introduit
dans un réseau criminel et un
autre policier est, lui, I'infiltré
des mafieux au sein de la poli-
ce. L'admirable Babel du Mexi-
cain Alejandro Inarritu, sans
doute le meilleur film de I'au-
tomne malgré une critique un
peu déroutée, est lui aussi un
film sur les incertitudes de la
représentation, avec un couple
de touristes américains victime
d'un tir de hasard au Maroc
que l'on fait passer pour un
acte terroriste, une sourde-
muette japonaise qui n'arrive
pas a se situer dans la société et,
comme toujours chez Inarritu,
la frontiere Mexique/Etats-Unis
et ses valeurs qui fluctuent d'un

monde a l'autre. Bien str
raconté comme cela, le scéna-
rio semble bien compliqué. En
réalité on suit parfaitement les
histoires paralleles qui s'entre-
croisent grace au grand talent
du réalisateur.

Le cinéma est toujours un
sismographe subtil des ten-
dances du moment. Ces films a
l'affiche ont été conqus et réali-
sés en 2005, mais de la guerre
en Irak aux probléemes des
immigrés clandestins en Euro-
pe, c'est toute l'actualité qui est
floue, ambigué, malaisée a
décrypter. Le cinéma est une
éponge qui enregistre l'air du
temps et le restitue pour le plus
grand bonheur de spectateurs,
hélas souvent peu nombreux. jg

Place financiere tessinoise

I'importance des activités régionales pour
P’année 2005, le «Centro di Studi Bancari»
chiffre les dépdts d’épargne et les obligations
de caisse au Tessin a 13,7 milliards de francs et
encours des préts hypothécaires a 28,3 mil-
liards. Calculés par téte, les dépéts d’épargne
sont inférieurs a la moyenne suisse, contraire-
ment aux dettes hypothécaires.

De I'argent, encore de
I'argent, toujours plus d'argent

Plus de 80% pour gérer la fortune des
riches Italiens, moins de 20% pour les affaires
régionales: telle est la répartition inégale des
deux domaines d’activité de la place financiere
tessinoise. En réalité, on devrait plutot parler
de deux places financieres, car la dispropor-
tion est trop grande. La gestion de fortune est
orientée vers les marchés des capitaux globali-
sés et vise un rendement maximal, exprimé en
termes monétaires, pour les propriétaires du
capital. Seule une minorité de la clientele
accepte des moins-values, justifiées par une
durabilité écologique et sociale diminuant le
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rendement. La plupart des gens veulent de
I’argent, encore de I’argent, toujours plus d’ar-
gent. Comme le célebre financier néolibéral
tessinois Tito Tettamanti I'a récemment décla-
ré au quotidien Corriere del Ticino: «La men-
talité du héros Winkelried, qui a sacrifié sa vie
en 1386 pour la victoire de la collectivité, a
disparu aujourd’hui.» Parce que l'activité
d’épargne et de crédit d'une banque régionale
est étroitement couplée a 'économie réelle,
elle natteint jamais les hauts rendements
financiers de la bourse. Ce n’est que pure
logique, et Tettamanti a depuis longtemps
quitté son Lugano natal pour Londres. On
pourrait dire que Winkelried s’est mué en
mercenaire des marchés financiers. Seule-
ment, I'économie régionale tessinoise ne peut
pas émigrer; tout au plus peut-elle encore se
tourner plus radicalement vers des placements
nuisibles a 'environnement, indissociables
d’une place financiere extraterritoriale sociale-
ment néfaste. Afin d’empécher cela et de
remédier aux excés importuns des décennies
passées, I'économie régionale a besoin d’'un

systtme bancaire diversifié, assurant aux PME
un acces aux crédits. Une économie régionale
- notez bien - qui a depuis longtemps sauté
par-dessus la frontiere du pays jusquen Lom-
bardie. Aujourd’hui, la place financiere tessi-
noise peut contribuer a 'avenir économique a
long terme du canton en développant des ser-
vices financiers pour I'expansion durable de
I’économie régionale. Miser sur des activités a
haut risque avec I'Italie pour continuer a créer
des emplois hautement spécialisés et chercher
a accroitre les recettes fiscales accrues, c’est
aller droit dans le mur.

Gian Trepp (trepp@treppresearch.com)
analyste financier indépendant

Article paru dans Moneta, n° 4, 2006,
journal de la Banque alternative suisse.
www.abs.ch
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