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quel investisseur elle choisira de
céder sa part... le cas échéant.

< Quelle forme de contrile UEtat
devrait-il imposer alavenir?

Il faut d"abord un controle plus aigu
sur le levier et limiter le niveau des
actifs rapportés aux fonds propres.
L'une des causes de la crise vient
justernent d"une trop forte utilisa-
tion de lendettement, qui a trans-

formé certaines banques en semi-
hedge funds. La BNS prépare d'ail-
leurs une nouvelle réglementation
allant dans ce sens. La Suisse doit
ensuite participer a lamélioration
de la réglementation sur la valori-
sation des actifs. Le systéme
«mark-to-market» a en effet été
un facteur d'accroissement de

lampleur des cycles. Il demande
donc a étre peaufiné, ou
abandonné au profit d'un autre
modéle. Il est également
nécessaire de limiter, voire d'inter-
dire, les structures paralléles, ces
véhicules d'investissement a but
spécial, surnommeés égalemnent
«banques de lombre». Enfin, la
réglementation sur linformation et
la transparence des banques doit
&tre améliorée. Les Etats-Unis tra-
vaillent d'ailleurs & vitesse accélé-
rée sur la mise en place d'une
chambre de compensation [clea-
ringhouse] pour mieux encadrer et

-améliorer la transparence surle

marché des CDS. - [Propos
recueillis par Alexandre Sonnay}

Laurent Quignon

Economiste chez BNP Paribas

-

< Leplansuffira-t-il a régler
tous les problémes d’'UBS?

ity contribuera dans une certaine
mesure. Linstitut reste la banque
eurcpéenne a avoir opéré le plus
de dépréciations. Comme UBS
dispose d'un pole de gestion d'ac-
tifs important, il était primordial
de restaurer la confiance.

L établissernent affiche désormais
un ratic Tier 1 parmi les plus éle-
vés en Europe. Enfin, le gouverne-
ment helvétique pourrait s'inspi
rer du modéle anglais et garantir
temporairement la dette interban-
caire. La Conféderation n'a pas
exclu de prendre cette disposition.
Elle ne l'a cependant pas encore
officialisée.

< Dans quelle mesure {'Etat
avait-il le choix d’intervenir?
Compte tenu des plans mis en
place en Europe, la Suisse se
devait d’agir, & moins d'accepter
que les bangues nationales n'opé-
rent dans un contexte de concur-
rence défavorable. Le but était
d'eviter que les capitaux déposés

en Suisse ne partent dans des ins-
tituts étrangers, dont les dépéts
sont mieux garantis par leurs
gouvernements respectifs.

2 Quelle forme de contrdle UEtat
devrait-il imposer a Uavenir?

I faut réfléchir au systéme de
valorisation au prix du marche.
Lorsqu’il n'y a pas de marché, les
normes actuelles prévoient le
basculement en «marked to
model». Or je pense que le chan-
gement de méthode comptable
est, en lui-méme, de nature 3 fra-
giliser la confiance. Il me semble
important de réfléchir a une
norme qui refléterait la valeur fon-
damentale des actifs, non pasa un
instant précis, mais a travers le
cycle économique. Il faudrait éga-
lement s'interroger sur la mise

en ceuvre d'un ratio de liquidité
sur une echelle internationale

car les bangues qui ont rencontré
des difficultés présentaient des
ratios de liguidités moins favora-
bles. - (Propos recueillis par
Alexandre Sonnay!
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