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«Le contexte boursier
est propice aux rumeurs»
UBS-CREDIT SUISSE
Les titres des deux grandes
banques suisses ont vcu
une journe agit4e, hier, dans
le sillage des malheurs
de Citigroup et sw' fond
de rsurgence d'un sc4nario de
fusion, Plausible? Le point avec
I'&onomiste Fran;ois Savary.

ANNE GAUDAPD

Des
Muts et des has. T.es

vakurs baucaites ont
jout au yo-yo en boursc,

blei; aprs leur chute dc In wille.
UBS perdait plus dc 3% peu
aprs l'ouverture avant d'eri ga-
gner plus de 7%. Credit Suisse
s'envolait rnoinentanömeiit dc
quclquc 12%. (Inc voIatiIit ab-
inente par le contexte gnraI
dans lequel övolucnt les titres
hancaires. lIne volatiliUi nourrie
aussi par les malheurs dc Clii-
group (lire ci-contre), ex-num6ro
un niondial qui pöse dsonnais
moiiis en Bourse qiie Socit
Ctirale, rappelaient hier les
in&lias I'ranais. Line vo1a1.iit
qul s'inscrit dans wie tendance
törternent baissi&re: depuis le
dAbut du mais. DES et Credit
Suisse ont perdu respeetivement
43% et 45,25%. Effet collatAral
dc ces mouvcmcnts: rcssuscitait
hier la rumeur d'un rapproche-
ineut entre les deux grandes
banqucs suisses, un dossicr qui
avait AtA AtudiA et AcaitA dans Je
andre dc la mLse sur pied du
plan dc sauvetage par le Conseil
fAd&ai Un
scAnario plau-
sible? Le point
avec le direc-

teur des inves-
iisscxnents dc
Rcyl & Cle ä
GenAve, Fran-
- Savary.
- Qu'est-ce qui, selon vous,
a pu susciter le retour de cette
rumeur de fusion UBS-Credit
Suisse?
Deux Alerneuts peuve.nt Atre

citS. Premiärement, un IAment
nögati fannoncc dc mauvaiscs
nouvelies iinanci&es poiar l'une
ou l'autre des deux banques qui
nAcessiterait d'autres interven-
tions. Dcuxiöinemcnt: au vu de
leur capitalisation boursi&'e ac-
Welle, tant UBS quc Ic credit
Suisse pourraient devenir des
proies dc choix pour un 'and
groupe Atranger; dans cc cadrc.
Jes autoiitAs, qul sont intervenues
pour sauver UBS ä Coups dc uni-
liarcis d'argcnt public. pourraient
voir d'un mauvais ccfl un autre
intcrvcnant s'appropricr les actits
int&essants dc Ja banque Mais
tout cela n'est pour l'heure que
supposition, dans im contexte g&
nenil qui favorisc la naissanec dc
rurneurs. 1k rernodelage du platt
Paulsen (Str: utilisation des'
fonds pour intervenir dsarrzats
dans Is capital des banques et
non plzw paur Is nie/tat dhce
paun-is) a t nouveau dAstabilisA
les valeurs flnancires cii Bouise
et. Jes banques suisses ne f'oni pas
exeeption. Mais dIes ne somit pas
les seules. Regardez cc qul se
passe avec Citigitup
- Croyez-vous ä un tel scnario,
les inconvnients paraissant plus
importants que es avantages?
- L'avantage principal semit la
crAadon don gAanl du secteur en
Suisse. Mais ä. condition qu'il soit
la consAqimence du niveau dc la

capitalisation boursire des deux
banques et 1101) d'une nouvelte
dögradation dc kur situation fi-
nanciöre. Cc proccssus paurrait
Agalernent favonser la restructu-
ration du foncfionnernent dc ces
Atahlissemeuts quc les autom'itös,
damit la Banque natonale, appel-
lent dc leurs vceux. En revanche,
ces dcux banques sont davantage
concurrentes que coniplAmentai-
res. II exis'te un gros risque dc
perte dc substance dans certaines
affaires, notarnnient dans le pri-
vate hankhig. 11 y a ensuite un
obstacic ntajcur: l'cmploi et los
cons&juences Aconomiques dun

tel sci5nano pour la Suissc. Sans
mArne parler des problArnes dc
monopole.
- Mais qul peurralt ou vaudralt
aulourd'hui acheter UBS, surtout
avec son passit, ses problmes aux
Etats- Unis?
- C'est la cjuestion: qui a les
suffisamment solidcs pour re-
prendre UBS au mArne le Credit
Suisse? Les candidats sont rares,
C'est in raison paar lactuelle nous
ne parlons aujourd'hui que dc
rumcur. Si l'on ohscrvc Ic march5
dans son ensemble, plusicurs ci-
bits de choix 'se clesshient sur
fond de chute des titres tinan-
cicrs, mais ii ify a toujours pas dc
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mouvements de rapprochernent.
Si ce ne sont ceux concocts daris
lurgence. Quc le sceteur doive
passer par une consolidation. une
restructuration, semble acquis
par Ic marchö, mais il n'y a tou-
jours pas dc pr&Iateur. Alors ks
bruits courent. Une fit encore, le
contcxtc est propiec aux ru-
rneurs.
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I NSTA
- Dopus Ic däbu: du TOls. le tiEFe .JBS a perdj 43% en

rusicn va le CreUL Suise colifineliLe Lircu er. Mdis cc scrId' u resL Lr'e
et aura t )r)bablernent plus dincoiwnients que davantages.
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